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ربي لك الحمد كما ينبغي لجالل وجهك وعظيم سلطانك، لك الحمد والشكر على نعمك 
إلتمام هذا العمل، والصالة ن وفقتني ويسرت لي السبيل أ علىوعطاياك، والشكر والثناء لك 
 ؛له وصحبه أجمعينآوالسالم على سيدنا محمد وعلى 
ذ يسجد هلل شاكرا نعمه ال يفوته أن يتوجه بجزيل الشكل لمن كان لهم الفضل إالباحث 
 ؛هذا العمل، فالكلمات تقف عاجزة عن الوفاء بحق هؤالء إتمامبعد هللا في  األكبر
الدكتور "عبد الرزاق بن الزاوي" المشرف  األستاذلى إ واإلخالصبعميق مشاعر الحب والتقدير والتبجيل  أتوجه
على هذا البحث لما قدمه لي من فيض علمه الواسع وخبرته العميقة، شاكرا له ما قدمه لي من متابعة 
وتوجيه متواصلين وتشجيع ال ينقطع، فجزاه هللا عني خير الجزاء وزاده هللا علما ومتعه بوافر الصحة والعافية 
 ؛نه على ما يشاء قديرإ
لى السادة رئيس وأعضاء لجنة المناقشة لتفضلهم بالموافقة على مناقشة هذه إا أتقدم بالشكر الجزيل كم
 ؛الرسالة وما سيقدمونه من مالحظات وتوجيهات علمية سديدة إلغناء هذه الرسالة
" بجامعة الغالبيالدكتور "عبد الحسين جليل  األستاذلى إوالعرفان  متنانواالبخالص الشكر والتقدير  أتقدمكما 
فجزاه هللا  هذه الرسالة، إتمامسهم في ألما بذله من جهود كبيرة وسخية وتوجيه علمي مميز العراق، بالكوفة 
 ؛كل الخير
بخالص الشكر والتقدير واالمتنان والعرفان ألخي وصديقي الدكتور "زكريا جرفي" الذي قدم لي يد  أتقدمكما 
 ؛هذه االطروحة، فجزاه هللا كل الخيرنجاز إلي في المساعدة وكان السند 
فإنني أعتبر هذا الشكر شكرا خالصا لمن ساندني من قريب ومن بعيد وأبدى لي نصحا ولم يتسع  وأخيرا
 ؛متنان والتقديرالمقام لذكره، فلهم جميعا مني صادق الدعوات وعظيم اإل
 
 هداءإ
 ؛هل بيته الطيبين الطاهرينأله وسلم، و آهللا عليه و  ىوالمرسلين محمد صل األنبياءلى خاتم إ
لى من سألت هللا أن يرزقني بره إ، منا  ؤت  م   ستشارا  ، وم  ناصحا   خا  أ، و كريما   أبا  إلى من فقدت بفقده 
 ؛أبي الزكية الطاهرة لى روحإن أسأله تعالى أن يرزقني بره بعد وفاته، في حياته، وأنا اآل
 إلى من كان دعائها سر نجاحي وحنانها بلسم جراحي أمي الحبيبة.
 ؛حتراما وتقديراإإلى أخي وأخواتي 
 ؛لمني حرفا في هذه الدنيا الفانيةكل من ع لىإ، األعزاءساتذتي أجميع  إلى
شرماط '، 'قالحعبد رفرافي ' 'عبد الرحمن بوكراع'، ،'مغراوي األمينمحمد 'جميع أحبتي: إلى 
عصادي '، 'زهر بن ساهلمحمد األ '، 'صاري بومدين'، 'دريدي محمد'، 'باحة بوزيان'، 'لمين
  'فطوش عبد القادر'. ،'حمادي
 ؛قاربي في والية تلمسانلى جميع أهلي وأإ
 ؛حباب واألصدقاء في والية بسكرةخوة واأللى جميع اإلإ
لوطننا الغالي، ولكي نعيش فيما نحن فيه اليوم من أمن  لى من قدموا أرواحهم فداء  إ
 ؛لى شهدائنا األبرارإستقرار ورخاء، ا  و 
 ؛إلى كل محب للعلم مثابر عليه








 الجزائر في سةةتثت راا الوتوتسإاإلتتوسل علق الصةةدت ا الديدسإ أثر تهدف هذه الدراسةةإ ىلق اس   
سةةةةتخدا  ىواد ت   ، VECMدتوذج تتجه تصةةةةاسخ الخ   أسةةةةلو  سةةةةتخدا إب( 2018-1990خالل الفترة )
سةةةةةةةةتج بإ اتصةةةةةةةة د الجزائرت، وليد توصةةةةةةةةلا دت ئ  تالسل دوال اإلتجتوعإ تن التتغسراا بت  ستوافق ووااع اإل
اف دار ىبتيدار سراداا الدف سإ ن ادوث صةةةةةةةةةةةةدتإ ع ةةةةةةةةةةةةوائسإ في  ل تن عر الديد واإلألق ىلردود الفول 
إ صةةدتإ رسر تتواو سةةتثت راا الوتوتسإ،  ت  أن ادوثتوس رت وااد سةةس ون له  أثر توج  في تتوسل اإل
داراف توس رت وااد سةةةس ون له  أثر سةةة ل  دائت  ىاتصةةة د بتيدار في سةةةور الصةةةرف واليرو التوجهإ لإ
 ستثت راا الوتوتسإ.علق تتوسل اإل
ج اتصةةةةةة د الجزائرت، دتوذاإل، سةةةةةةتثت ر الوتوتي، الور الديدتالصةةةةةةدت ا الديدسإ، اإل الكلمات المفتاحية:





 This study aims to measure the impact of monetary shocks on financing 
public investments in Algeria during the period (1990-2018) using the VECM 
method, and a set of variables were used in line with the reality of the Algerian 
economy. The results of the response functions analysis concluded that a random 
shock in both the money supply and oil revenues by one standard deviation would 
always have a positive effect on financing public investments, and that an 
unexpected shock in the exchange rate and loans directed to the economy by one 
standard deviation will be it always has a negative impact on financing public 
investments. 
Key words: monetary shocks, public investment, money supply, Algerian 
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  ق صتتتتتتتتتتتتتتتت دي  إ دو ه يكون أن يجب حيث  ج  ع  ن   ن ية في  ح ستتتتتتتتتتتتتتتت  ادو   الع م ستتتتتتتتتتتتتتتت     اإل ؤديي 
 يجب    غي  مع لوفي ، ال ست دا ة ال ن ية إلى ن ق لاإل في واإلن  جية الع  لة  ن ية في وأست ستي   ج   عي  ا  و 
 ح لة   طلب كذل و ع، و وجيهه ستتتتتتت     اإل  حقيق في   دخل و  ل  لي  ستتتتتتت   قيإ ادو    ؤدي أن الدولة على
 أو يج  يةإ خ  جية عوا ل قد   إذا ي   ه     له  ويكون الع  ة ستت     ا لإل      صتت   خ ي   اإ الع  ة ال  لية
 الع م      ستاإل يخدم أن يجبحيث   نفيذه  الخ ص القط ع يست طيع ال   شت وع   لل ست ق ل ست عد إ إذا
 الجديدة  لل حدي   ستتتتتتتتتتتت جيب أن الدولة على يجب، ف(إلخ... ح ية،  نية  حث،  عليم،) ج   عي  إ  شتتتتتتتتتتتت وع  
 حيث  ن   حليله ويجب عديدة ح ي ج   إلف ،عليه وال ح فظة الق ئم ال حدي على   لحف ظ ال ضتتتتتتتتتتتحية دون
 يةال حل لل ج  ع  ، و ال ح  ل الهد   جنب الضتتتتتتتت و ي  ن أنه الواضتتتتتتتت   ن ذلك و ع ال ستتتتتتتت دا ة ال ن ية
 لل نقل الالز ة وال عديال  والنوعية، الك ية اإلستتتتتتتتتتتتتتتتك ن ح ي ج  إ    ل في  ضتتتتتتتتتتتتتتتت و ية ك ي ة ستتتتتتتتتتتتتتتت     ا إ
 ويةالحي ودعم ال ستتتتتتتتتتتتتت دا ة   ل ن ية ال   طة األوستتتتتتتتتتتتتتع وال وقع   الط قة ن ق لا  و  ع م  شتتتتتتتتتتتتتتكل والشتتتتتتتتتتتتتت ك  
 .لل ن طق ق ص ديةاإل
أ   في الجزائ  فإنشتتتتت ش ال شتتتتت  يع الع و ية ي م عن ط يق  ج وعة  ن ال خطط   ال ن وية وال ي  
ة  عث ال ن ية في  خ لف القط ع   وال ج ال  خ صتت ستت     ا     شتت ة للدولة وهذا وفق إستت  ا يجيةإ   ل 
ط ح  ح ي طي الصتتتتتتتتتت ف، وقد  مإ شتتتتتتتتتت  يع ال نية ال ح ية في ظل الوف ة ال  لية ل داخيل ال ح وق   و  اكم 
في إط     ن  ن  2000هذه ال شتتت  يع الع و ية ضتتت ن ستتتلستتتلة  ن ال خطط   وال  ا ن ال ن وية  نذ ستتتنة 
( ال  فق 2009-2005( وال  ن  ن ال ك يلي لدعم الن و )2004-2001 ة )ق صتتتتتتتتت دي للف دعم اإلنع ش اإل
( حيث كلف  هذه 2009-2006  ل  ن  جين ال ك يليين ل ن ية  ن طق الجنوب والهضتتتتتتتتتتتتتتتت ب العلي  ستتتتتتتتتتتتتتتتنة )
 286(  حوالي 2014-2010 لي   دوال ،  ين    م  صتتتتتتتد لل خطط الخ  ستتتتتتتي ) 180 ن  أك  ال شتتتتتتت  يع 
 ض أ، ولكن    يالحظ على جديدة إضتتتت فيةستتتت حداث  شتتتت  يع ا  ال شتتتت  يع الستتتت  قة و  ستتتت ك  ل لي   دوال  إل
نته لم يحقق  عتدال  الن و أال إنفت ق الع و ي ال  زايتد على ال شتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  يع الع و يتة نته  مم حجم اإلأالواقع 
 لال ن ظ ة  نه خ صتتتتتتتتة خ  ل قط ع ال ح وق  ، إضتتتتتتتت فة إلى وجود العديد  ن العق    والع اقيل ال ي  ع ق
 نج ز، وهذا    يع ض  كلفةح  ام آج ل ال ستتليم وشتت وط اإلإأداش ال شتت  يع الع و ية ألهدافه  خ صتتة عدم 
حلة  ن   احل  نفيذ ال شتتتتتت وع نج ز عند كل    أستتتتتتع   اإلال شتتتتتت وع لخط  ال ضتتتتتتخم فغ ل      ي م   اجعة 
 دية ق صتتتتتال ك ليف اإل د استتتتتة أوضتتتتتعف الد استتتتتة ال ستتتتت قة لل شتتتتت وع ستتتتتواش الد استتتتتة الهندستتتتتية  إلى إضتتتتت فة
  خ ي   ال ش  يع الع و ية  ين ال دائل.إج   عية وح ى ال يئية ال ي  ؤ   على ع لية واإل
اإلن  جي في القط ع    ستتت     وفي ظ ف   يز  ضتتتعف نستتت ي في اإل 2000 نذ  داية ستتتنوا  و  
ال ع    في النفق  الع و ية ال ستتتتتتي   عن ط يق   ف عاإل ن  ِّخ  ل ال ح وق  ،   ش وط قة(، كوالستتتتتتوقية )
ق صتتتتتتتتت دي   ل  لي   ز اإلنف ق الع و ي كقن ة  ه ة في  خصتتتتتتتتيص ح ستتتتتتتتت   للنشتتتتتتتتت ط اإل  أ ي  دخلهم ح فزا  




  ة ستتتتت   ا  على ال دت ال  وستتتتتط لل  لية العلصتتتتت ل  اإلنف ق الع و ي في الجزائ   ع إستتتتت  ا يجية ق  لية اإل
ك   يشتتتتتتتتتتهد على ذلك  شتتتتتتتتتتكيل  خزون    ع   ة لالدخ  ا  ال  لية للخزينة الع و ية في صتتتتتتتتتتندوق ضتتتتتتتتتت ط 
 يز د ة في ظ ف ي ستت      الع و ي خالل ستتنوا    قاإلي ادا ، ك   يشتتهد الحف ظ على  ستت وت ع ل لإل
 صتد ة خ  جية وزي دة في النفق   الج  ية على ستال ة ستي ست   ال يزانية ال   عة وال  ست ة على قد ة   لية 
ع  د  الجزائ   ج وعة  ن اإلصتتتتتتتتتتتتتتتتتالح   إق صتتتتتتتتتتتتتتتتت د الع ل ي ، و  ل وازي  ع ال طو  الذي ع فه اإل  ينة
ع    ه  إ حقق دون وجود  ص د    ويل فع لة  ن يأق ص د السوق، الذي ال ي كن إق ص دية للدخول في اإل
الدولة  ستتتتعى  نإق صتتتت دية، لذا فستتتت     ية الع  ة و  ل  لي ال ن ية اإلاألداة ال ئيستتتتية ل  ويل ال شتتتت وع   اإل
لى النش ط ق ص د الوطني و شجيعه عجل   ويل اإلألل حث عن كيفي   جديدة لل نظيم وال سيي  الفع ل  ن 
  عدال  ن و  ق ولة.  حقيق ية و  ل  ليق ص دإل حقيق  ن ية 
ويعد ال نك ال  كزي هو الجهة ال نفيذية ال سؤولة عن السي سة النقدية حيث  ؤدي هذه األخي ة دو ا  
دا ة الك لة النقدية ي  ل هدف    حلي  وصتتتتوال إ ق صتتتت ديةال في  ع لجة ال شتتتت كل اإلفع  لى إذ أصتتتت    نظيم وا 
 عه  ال نك نك  شتتتتية ال ي ي األهداف النه ئية، و ع ف الستتتتي ستتتتة النقدية  أنه   لك الستتتتي ستتتتة ال وستتتتعية أو اإل
فعل ئ   ن وال ع وض النقدي  ق صتتتتتتت دي  واستتتتتتتطة ال أ ي  في حجم اإلال  كزي ل غيي   ستتتتتتت وت النشتتتتتتت ط اإل
و   ال ف جئة في ع ض النقود أو ستتتتتتتتتتتت ب ال حوال  ال ستتتتتتتتتتتت   ة وال غي اأدوا ه  ال   شتتتتتتتتتتتت ة ومي  ال   شتتتتتتتتتتتت ة، 
ال  غي ا  النقدية وكذلك الضتتغوط الستتي ستتية  نشتتأ الصتتد    النقدية، و ن ع أه ية  وضتتوع الصتتد ة النقدية 
ال ي  عني ال غي  مي  ال  وقع في ع ض النقود أو  عتدل ن وه و ت  ي كن لهتذه الصتتتتتتتتتتتتتتتتتتتد تة أن  حتد ته في 
ويعد  دي، ق صية السي سة النقدية في  حفيز النش ط اإلق ص د  ن خالل النق ش والجدل حول  دت إ ك ناإل
ن ق صتتت دية  وضتتتوع   ه   جدا لصتتتن ع الستتتي ستتتة النقدية أل وضتتتوع الصتتتد    النقدية و حليل  أ ي ا ه  اإل
دة للطلب ، ف شتتتتتتتتتتخيص العوا ل ال حدق صتتتتتتتتتت د الكليال  غي ا  النقدية له  دو  ك ي  في  قل     غي ا  اإل
 عد ح ف ظ   لنقود  ستتتتجدا لصتتتتن ع الستتتتي ستتتتة النقدية وذلك أن  ع فة    هي دوافع اإلعلى النقود هي  ه ة 
 د    حدث  غي ا  في ك ية النقود.ق ص دية عنس ج  ة الوحدا  اإلإفي  كوين فك ة حول كيفية 
ق صتت د الكلي هو وجود   ا ط     ين الصتتد ة حدت الط وح   النظ ية اله  ة في  ط يق  اإلإن إ 
 ق صتتتت د إيج  ي  أو ستتتتل ي  حستتتتب نوع الصتتتتد ة، وهذا ال  ا ط أ   ه الواقعو حفيز الطلب الكلي في اإلالنقدية 
 نف ق( وي كن القول أن الصتتتتتتتتتد    النقدية ال   ط الصتتتتتتتتتد ة النقدية   لطلب الكلي )اإلإالع لي وعن كيفية 
زي دة مي  ف ل، الكلي ستتتتتتتتتت طيع  غيي   ستتتتتتتتتت وت ن و الدخل النقدي دون ال أ ي  على  ستتتتتتتتتت وت و عدل الطلب 
لى إال  وقعة في األ صتدة النقدية الن  جة عن صتد ة نقدية إيج  ية على ست يل ال   ل  زيد  ن نست ة النقود 
 ق صتتتتتت ديةذا قي   الوحدا  اإلإق صتتتتتت دية )قط ع ع ئليأقط ع أع  ل(، فاألصتتتتتتول ال  دية لدت الوحدا  اإل
خ ت فإنه   قوم   خفيض    لديه   ن أ صتتتتدة نقدية الستتتتيولة اإلضتتتت فية  أقل  ن قي ة خد    األصتتتتول األ




   زي دة ال خزون وقد  شتت  ي أصتتوال  أستت  لية  ع  ة إضتت فية وعلى هذا آاألشتتي ش الجديدة، ك    قوم اال نشتت
 لى زي دة في النفق  .إ  ش ة ن الصد ة النقدية    جم  إف
 اإلشكالية الرئيسية والتساؤالت الفرعية: -2
ستتتتتتتتت      الكلي  صتتتتتتتتتو ة واضتتتتتتتتتحة  ن خالل ي جلى لن  ال أ ي  ال   شتتتتتتتتت  لإلنف ق الحكو ي على اإل 
      ستتتتتتج  لي اإلإالذي يشتتتتتتكل نستتتتتت ة   فعة  ن  (الع و يةستتتتتت     ا  )اإل ستتتتتت     ينف ق الحكو ي اإلاإل
 ال  لى زي دة اإلن  ل في حإنف ق الج  ي ويؤدي ف إلنف ق الحكو ي يولد دخوال جديدة في ح ال  اإلالكلي، 
قوم  ه  ستتتتتت     ا  الع  ة ال ي  ستتتتتت      الحكو ي ال    لة في اإلن   ا ن اإلإوعليه فستتتتتت     ي، نف ق اإلاإل
النفط ال ي  حكم حجم  لى    لغ   لية ضتتتتتتتتتتتتتتتتتتخ ة والذي هو   هون   طو ا  أستتتتتتتتتتتتتتتتتتع  إالدولة حيث  ح  ل 
ست     ي ، إاإلي ادا  النفطية ال ي  ع    ال  ول األست ستي لإلنف ق الحكو ي في الجزائ  ستواش ك ن ج  ي  أم 
  دت وضتتوح في ال ؤت ال ستت ق لية ونضتتول لل صتتو  ال نطقي لدت صتتن ع الستتي ستتة النقدية و  هون أيضتت  
    النقدية ال ي  نشتتتتأ ن يجة العديد  ن العوا ل نحستتتت   و قليص الصتتتتدإ ن خالل ق صتتتت د و ع فة ح لة اإل
  .العشوائية وال ي  ؤ   على ق ا ا  السي سة النقدية
و    أن  وضتوع الصتد    النقدية أصت   اليوم  ن ال واضتيع ال ي  شتغل واضتعي الستي ستة النقدية  
، لذا ق صتتتت ديستتتت ق ا  اإل    على العديد  ن   غي ا  اإلآعلى  ستتتت وت دول الع لم ل   لهذه الصتتتتد     ن 
ال وهي الصتتتتتتتتتد    النقدية   ل أق صتتتتتتتتت د أي دولة إ  ز ال شتتتتتتتتت كل النقدية في أفقد  ع ضتتتتتتتتت  الد استتتتتتتتتة الى 
 ه   أئ   ن ال صت في، صتد ة اإلي ادا  النفطية( و )صتد ة ع ض النقد، صتد ة ستع  الصت ف، صتد ة اإل
    نقدي وحستتتتتتتت ستتتتتتتتي ه لل قل   والصتتتتتتتتدف ع ض القط ع ال ،ستتتتتتتت     ا  الع و ية في الجزائ اإل   ويل على
التذي و  في الجزائ  عن  عتدل ن وهت  ستتتتتتتتتتتتتتتتتت   ت  ا  الع و يتةالنقتديتة كت ن لته األ   ال ت لغ على   اجع حجم اإل
ي طلب  وا د   لية ضتتتتتتتتخ ة ل    شتتتتتتتتكله  ن أع  ش ك ي ة ي م  ل ي ه   ن ال صتتتتتتتت د  ال خ لفة ال كلفة    ويل 
 شك لي ن  الع  ة ك   يلي:إو ن هذا ال نطلق نصوغ  ق ص د،اإل
 ؟ستثمارات العمومية في الجزائركيف تؤثر الصدمات النقدية على تمويل اإل
لى اإلشتك لية ال ئيستية لهذا ال حث هن ك  ج وعة  ن ال ست ؤال  الف عية ست ستعى الد استة إ  إلضت فة 
 لى اإلج  ة عنه  وال    لة في:إ
    س     ا  الع و ية؟ و   هي ط يع ه ؟ويل اإلكيف     ذ الصد    النقدية  أ ي ا ه  على 
 دية؟ق ص في       ل فع لية السي سة النقدية في  ع لجة الصد    النقدية وال قل    اإل 
 ؟س     ا  الع و يةنف ق الحكو ي وأ  ه  على   ويل اإلفي       ل فع لية سي سة اإل 
  أم خ  جية؟   هي  ص د  الصد    النقدية في الجزائ ؟ هل هي داخلية 
 :البحث فرضيات -3




  ف و د جة و   و يةستتتتت     ا  العاإل  ويل  علىيج  ي  ا      ذ الصتتتتتد    النقدية  أ ي ا ستتتتتل ي  و 
 النقدية والوق  الذي  نشأ فيه. الصد    خ  حسب ط يعةآلى إ ي ه   ن وق  أ 
  وقف فع لية الستتتتتتتتتتتتتتتتي ستتتتتتتتتتتتتتتتة النقدية في  ع لجة الصتتتتتتتتتتتتتتتتد    النقدية  ن خالل ال حكم   لعديد  ن  
 ال  غي ا  النقدية ل حقيق ال وازن النقدي.
 ق نفتنفت ق الحكو ي على ال قتد ة ال ت ليتة للتدولتة وط ق   ويتل اإل  وقف فعت ليتة ستتتتتتتتتتتتتتتتتتيت ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتة اإل 
 .الحكو ي
     النقدية في الجزائ  هي  قل    اإلي ادا  النفطية. صد  الصد 
 أسباب اختيار الموضوع: -4
  ي:خ ي  ن  لهذ ال وضوع لعدة أس  ب نو ده  ك آلإيعود 
  ق ص د   لي  ط يقي.إيدخل هذا ال وضوع في ص يم  خصص ال  حث وهو 
 ة  شكل  فصل و دت حج ه .ال ع ف على الصد    النقدي 
    س     ا  الع  ة   لصد    النقدية.اإل  ويل ال ع ف على  دت  أ 
  عن  ق صتت دي في الكشتتف ن ضتت ن ال خصتتص   وافق وال نطق اإل يه  ي د استتة قي ستتية الالقي م
 س     ا  الع  ة في الجزائ .اإل   ويل أ   الصد    النقدية على
 .قلة الد اس   ال ي  ط ق  لهذا ال وضوع 
 أهمية الدراسة: -5
ق صتتتتتتتتتتتتتتتت د الجزائ ي ي علق  أ   الد استتتتتتتتتتتتتتتتة  ن كونه   ع لن  وضتتتتتتتتتتتتتتتتوع  ه    في اإل أ ي أه ية هذه  
ل ي هم الوستتتتتتتتتتتتتت ئل اأ حد أفي الجزائ ، وال ي  ع     الع و يةستتتتتتتتتتتتتت     ا  اإل  ويل الصتتتتتتتتتتتتتتد    النقدية على 
ستت     ي، الذي يستت وجب  وفي  الستتيولة الالز ة لل  ويل اإل ال ن وية األ   ستت خد ه  الدولة ل ح يك الع لية 
نظ ا لضخ  ة األملفة ال  لية ل  ا ن دعم ال ن ية واألهداف وال ه ن   ال ي وضع ه  السلط   الع و ية  ن 
ل هذه ال  ا ن ال  عددة السنوا ، ف ع ض القط ع النقدي وحس سي ه لل قل    والصد    النقدية ك ن له خال
 س     ا  الع و ية.األ   ال  لغ على   اجع حجم اإل
 اف الدراسة:هدأ -6
 لى  حقيق  ج وعة  ن األهداف أه ه :إيط   ال  حث  ن خالل هذه الد اسة  
 و ص د ه . وأنواعه ط   النظ ي للصد    النقدية   از اإلإ 
 وأنواعه  وأه ي ه  و قسي   ه . س     ا  الع و ية حديد   هية اإل 
 ال  لية.نف ق الحكو ي و قسي   ه و وقعه  ن السي سة  حديد   هية اإل 
 ا           ستتتتتت ح ولة  ن ش ن وذل قي ستتتتتتي يحدد لن  ط يعة العالقة الستتتتتت  ية  ين الصتتتتتتد    النقدية واإل     




   ستتتتتتتتتتتتتتتتتت     ا  الع  ة في الجزائ  خالل الف  ة اإل  ويل الصتتتتتتتتتتتتتتتتتتد    النقدية على  أ   حليل و قدي
1990-2018. 
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ع   د على  عض ال ن هن ال ي   وافق وط يعة ال حث الف ضتتتتتتي   أعاله فقد  م اإلخ     إ ن أجل  
     تتت:وي علق األ
  :ن خالل د استتتتتة األفك   واألط  النظ ية في   ي علق   لصتتتتتد    النقدية وأ  ه  المنهج الوصففففي 
 .قيد الد اسة في الجزائ  س     ا  الع و يةعلى   ويل اإل
  :األوض ع والعالق   ال خ لفة  ين ال  غي ا  ال د وسة. ي كن  ن  حليلالذي المنهج التحليلي 
  :خ  تتتت   العالقتتتتة القتتتت ئ تتتتة  ين   غي ا  ا  ي ي  هتتتتذا ال نهن  حليتتتتل و المنهج القيففاسفففففففففي التجريبي
خدام ال  ن  ن ستت إستت     ا  الع و ية، حيث ستتي م الصتتد    النقدية وال  غي  ال   ع ال    ل في اإل
س     ا  الع و ية في الجزائ  لقي ذ أ   الصد    النقدية على   ويل اإل Eviews9حص ئي اإل
 خ    ا  القي سية الحدي ة. ن خالل  ج وعة  ن اإل
 :نطاق البحث -8
  ج هين ه  :إ ض ن نط ق الد اسة 
 وال ي  ق صتتتتتتت د الجزائ ي    ل الحدود ال ك نية للد استتتتتتتة في ال  كيز على اإل: المكانية حدود البحث
ن خالل في الجزائ ،   ست     ا  الع و يةاإل  ويل  ق صت  على  ي ن أ   الصتد    النقدية على 
   ا   خصوص وجود الصد ة  ن عد ه  وفق ن وذل قي سي.خ  إج اش إ
 حيث  م  2018لى إ 1990ع  د  الد استتتتة على ستتتتلستتتتلة    د ف  ه   ن إ الزمانية:  حدود البحث
كونه  لى إق ص د الجزائ ي إض فة حسب الظ وف ال ي     ه  اإل قسي ه  على  دد ز نية  خ لفة 
 ق ص دية. زا ن   ع   ا ن اإلصالح   اإل
 :خ     ال ك  ل ال شتت  ك ال قدم  ن ط ف إستتن ع  د في هذا ال حث على  حدود البحث اإلحصفائية
 ال  عدد نحدا يلستتذ وذلك كونه يصتتل  للعين   الصتتغي ة الحجم وكذلك في ح ل اإلججوه نستتون و 
ي خ  ت  ، األ   التذستتتتتتتتتتتتتتتتتت ختدام هتذا اإلإخ  ت   عالقتة طويلتة األجتل  ين   غي ا  ال حتث  تإو ت ل ت لي 
لخطأ ستتتتت خدام ن وذل  صتتتتتحي  اإيستتتتت   لن    قدي   ع دلة ال ك  ل ال شتتتتت  ك  ين   غي ا  ال حث  
 .VECMال وجه 
 الدراسات السابقة: -9
و  اجع حول  وضتتتتتتتتتتتتتتتتوع ال حث، هن ك  طالعن  وفي حدود     وف   لدين   ن  علو   إحستتتتتتتتتتتتتتتتب  
العديد  ن الد استتتتتتتتتت   وال حوث ال ي أنجز  في  خ لف الج  ع   الجزائ ية والج  ع   األجن ية وخ صتتتتتتتتتتة 
طالع عليه  و ن ول  وضتتتتوع الصتتتتد    النقدية في الجزائ  وفي في الج  ع   الع ية وال ي   كن   ن اإل




فعلى ال مم  ن وجود  عض ليهت ، إط وحتة أن أ ع ض وال ي حت ولت في هتذه األ ستتتتتتتتتتتتتتتتتت   ت  ا الع و يتة ت إل
 ال ح وال  وال ق  ح   ال ع لجة ل  ل هكذا  واضيع، نذك  أهم هذه الد اس   واأل ح ث في   يلي:
 ،أ   السي سة النقدية في ال عنونة  تتتتتتت: (:2019هبه سعد عبد الجبار )دراسة نصر حمود مزنان العنزي"
ي   ل هدف ال حث  ن خالل    ع  طو   ؤشتتتتتتتتتتتتت ا  حيث (" 2016-1990ستتتتتتتتتتتتت      في الع اق لل دة )اإل
ست خدام ن وذل االنحدا  الذا ي إ(، وقد  م 2016-1990الستي ستة النقدية في الع اق و حليله  خالل ال دة )
ستتت ق ا ية الستتتالستتتل الز نية عند إخ     إ( وهو أستتتلوب قي ستتتي   قدم يع  د على ARDLع )لإل ط ش ال وز 
وذل جلين القصتتتتتتتتتتي  )ن ال ستتتتتتتتتت وت وعند الف ق األول، ويعطي هذا الن وذل ن  ئن عن ط يعة العالقة في األ
ه  ستت ن  ج   ن أه لى  ج وعة  ن اإلإ صتتحي  الخطأ( وكذلك ن  ئن للجل الطويل، وقد  وصتتل ال حث 
ي ا  الستتتتتتتتتتتتتتتتي ستتتتتتتتتتتتتتتتة النقدية جل  ين   غجل فضتتتتتتتتتتتتتتتتال عن العالقة قصتتتتتتتتتتتتتتتتي ة األوجود عالقة  وازنية طويلة األ
لستت  ية  ين لى ايج د العالقة اإواالستت     ، وهي د استتة  شتت  هة لد استت ن   ق ي   ف ن خالله  ي كنن  ال وصتتل 
 س     ا  الع و ية.الصد    النقدية واإل
 قي ذ و حليل أ    صتتد    الستتي ستة ال عنونة  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت: (:2018حليمة )دراسفة بوصفافي كمال، بوسفيكي"
(" 2016-2000( للف  ة  ن )VARنحدا  الذا ي )ستتتتتتتتتتتتتت خدام ن وذل اإلإق صتتتتتتتتتتتتتت دي  النقدية على الن و اإل
جزائ  ق صتتت دي في ال    صتتتد    الستتتي ستتتة النقدية على الن و اإلآلى ال ع ف على إ ط ق هذه الد استتتة و 
( و ي ن   فصتتتتلية  غطي الف  ة ال   دة  ن ال ال ي األول VARنحدا  الذا ي )أستتتتلوب أشتتتتعة اإل ستتتت خدامإ 
، وال ي  خص ال  غي ا  ال ت ليتة: )النت  ن التداخلي الخت م، الك لة 2016لى ال ال ي ال ا ع لعت م إ 2000لعت م 
 حليل  قد أش    ن  ئنق ص د(، ولس ي، سع  الص ف وحجم الق وض ال وجهة لإلالنقدية، سع  الف ئدة اإل
لى أن حدوث صتتتتتد ة عشتتتتتوائية في كل  ن الك لة النقدية والق وض ال وجهة إستتتتت ج  ة ل دود الفعل دوال اإل
نح اف  عي  ي واحد سيكون له  أ    وجب دائ   على الن  ن الداخلي اإلج  لي، ك   أن إق ص د   قدا  لإل
نح اف  عي  ي واحد له  أ   ستتتتتتتت لب على إا  ستتتتتتتت ي   قدحدوث صتتتتتتتتد ة مي    وقعة في ستتتتتتتتع  الف ئدة اإل
جلين القصتي  والطويل، في ال ق  ل يؤدي حدوث صتد ة عشتوائية في ستع  الن  ن الداخلي اإلج  لي في األ
 جل القصتتتتتتتتتتتي لى أ    وجب على الن  ن الداخلي اإلج  لي في األإنح اف  عي  ي واحد إالصتتتتتتتتتتت ف   قدا  
 جل الطويل، و ن خالللى ستتتتت لب في األإال  وستتتتتط  م ي حول جل لي الشتتتتتى  عد ذلك أ   الصتتتتتد ة في األ
ق صتتتت د، حيث أن حدوث صتتتتد ة مي    وقعة في لى اإلإئ   ن ال وجه ع  دن  على   غي  اإلإ هذه الد استتتتة 
لى إق صتتتتتتتتتتت د األ   الذي يؤدي لى زي دة حجم الق وض ال وجهة لإلإق صتتتتتتتتتتت د يؤدي لى اإلإئ   ن ال وجه اإل
في د استتتت ن   ع  دن هإوعليه فإنن   ،ليه  ال  ح  نإ، وهذا حستتتتب الن يجة ال ي  وصتتتتل ستتتت     ا زي دة حجم اإل
 ك  غي   فس .
 أ   الصد    النقدية في الن  ن ال حلي ال عنونة  تتتتتت:: (2017خرون )آدراسة مناضل عباس الجواري و"
ل ي     ل الي   ني وا ق صتتت دلى أ  ز ال شتتت كل النقدية في اإلإ ع ضتتت  الد استتتة حيث ج  لي في الي   ن" اإل




على  هع   دإ( وذلك  2014-1991ق صتتتتتتتتت دي في الي   ن للف  ة )ستتتتتتتتت ق ا  اإلالنقدية في  عض   غي ا  اإل
    حليل الستتتتالستتتتل الز نية وذلك للوقوف على أ خ    ا  والن  ذل القي ستتتتية الحدي ة ذا  الصتتتتلة  عض اإل
 ع نة  حز ة سق م   إل ك  ق ص دي، س ق ا  اإلالصد    النقدية في ج ن ي الع ض والطلب في   غي ا  اإل
نية خ     خواص الستتتتتالستتتتتل الز إق صتتتتت د القي ستتتتتي الحديث الذي ي نى على خ    ا  ال ع  دة في اإل ن اإل
(، VDCS( و جزئة ال   ين )IRFSستتتتتت ج  ة الن ضتتتتتتة )إ( ودوال VARا ي )نحدا  الذستتتتتت خدم ن وذل اإلا  و 
لى أن صتتتتتد    ع ض النقد وستتتتتع  الف ئدة وستتتتتع  الصتتتتت ف  حدث  قل   في الن  ن إو وصتتتتتل الد استتتتتة 
 ال حلي اإلج  لي.
( أ   الصتد ة النقدية على ستوق ال عنونة  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتت: (2017دراسة علي أياد حسن، حسين ديكان درويش"
ستتتت ع ضتتتت الد استتتتة  ح ولة إيج د  دت  أ ي  الصتتتتد ة إحيث األستتتتهم في )الع اق، األ دن( د استتتتة  ق  نة" 
هذا (  ي ن  فصتتلية، و 2015-2009( وأ  ه  على ستتوق األستتهم لل دة )M1النقدية ال    لة  ع ض النقد )
ل، ى ستوق األستهم في ال دت الطوي أ ي  قوي وفع ل عل نطالق   ن ف ضتية  ف ده  أن الصتد ة النقدية له إ
( و حليل VARخ     و حليل الن وذل ال قد   أستتتتتتتتتتتتلوب )إ ألستتتتتتتتتتتت ليب القي ستتتتتتتتتتتتية الحدي ة  نه    ستتتتتتتتتتتت ع نا  و 
ت لى أن الصتتد ة النقدية له   أ ي  فع ل في ال دإستت ج  ة الن ضتتة، و وصتتل ال حث إ كون   ال   ين ودوال 
لذي يعكذ أداش وكف شة السوق ال  لية  شكل ع م، حيث  ض شل دو  الصد ة الطويل على  ؤش  السوق ا
 النقدية على  ؤش ا  األداش في السوق ال  لية األ دنية  س ب سي س   الض ط النقدية والك   ال  لي.
( قي ذ  أ ي  الصتتتد ة النقدية في الع اق لل دة ال عنونة  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت: : (2017دراسففة أحمد عبد الزهرح حمدان
يحت ول ال حتث أن حيتث (" SVARنحتدا  التذا ي الهيكلي )ستتتتتتتتتتتتتتتتتت ختدام ن وذل   جته اإلإ(  ت1990-2015)
وت ق ص د الع اقي )الن  ن ال حلي، سع  الص ف،  س يقد   أ ي  الصد ة النقدية على   غي ا   خ   ة لإل
النظ ية  جوانبق صتتت د ال ف وح عند ال ط ق للع     د استتتة اإلاألستتتع  ، وستتتع  الف ئدة(،  ع األخذ  عين اإل
 نحدا ستتتتتتتتتتتت خدام  نهجية   جه اإلإق صتتتتتتتتتتتت د الع اقي  ع نعك ذ أله ية أستتتتتتتتتتتتع   النفط في نشتتتتتتتتتتتت ط اإلإوهذا 
لى أن  صتتتتد  الصتتتتد    النقدية في الع اق هي  قل    اإلي ادا  النفطية ال ي إالهيكلي، و وصتتتتل ال  حث 
جد   ج  ه  في ستتتتتتتوق الصتتتتتتت ف    كون  صتتتتتتتد  زي دة  وجودا  ال نك ال  كزي وزي دة ع ض النقود وال ي
ية ق ص د الجزائ ي كونه  لد  يعي يع  د على اإلي ادا  النفطق ص د الع اقي عن اإلاألجن ي، وال يخ لف اإل
 س ع نة  هذه الد اسة.س خد ن  هذه األداة ال ي  ع   عن الصد    النقدية  ن خالل اإلإوعليه 
 ( قي ذ و حليل الصتتتتتد    النقدية في نة  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت:ال عنو : (2017دراسفففة صفففبا  صفففابر محمد خوشفففناو"
لى إق صت د الع اقي  ع ض  ك ن ف ضتية ال حث في أن اإلحيث (" 2015-1988ق صت د الع اقي لل دة )اإل
ث يعود ق صت دية مي  ال ست ق ة، حيصتد    نقدية  ست   ة و  واصتلة وعنيفة  ست ب الظ وف الستي ستية واإل
ال حلي أو في ستتع  صتت ف الع لة ال حلية وأن  ح ولة    ي لى  غي ا  في ع ض النقد إستت  ه  ال ئيستتي 
   ع سي سة سع  الص ف ال     في  دة ال   نين  وسي سة ال افعة ال  لية إسع  الص ف سواش  ن خالل 




ع  د في  حليله القي سي في قي ذ الصد    النقدية  ن خالل ا    النقدية، و   ص ص الصد إيس عد على 
حيث   أ   هذه الدالة    غي ا  عدة  (d(M1/Pصتتتتتتتتتتتتتتتتتتي مة ن وذل قي ذ دالة الطلب الحقيقي على النقود 
ي  ن ستتع  ق صتت د الع اقأه ه  الدخل الحقيقي وستتع  الصتت ف في الستتوق ال وازية لكونه أك    أ ي ا في اإل
ق صتتتتتتتتتت د الع اقي خالل  دة ك   ق م ال  حث  إه  ل ستتتتتتتتتتع  الف ئدة لعدم فع لي ه في اإل ،ستتتتتتتتتت يالصتتتتتتتتتت ف اإل
لى أن هن ك عالقة عكستتية  ين الطلب الحقيقي على النقود و ين ستتع  الصتت ف إال حث، وخلصتت  الن  ئن 
الحقيقي  ووجود عالقتتتتة ط ديتتتتة  ين الطلتتتتب على النقود و ين النتتتت  ن ال حلي اإلج تتتت لي %99  عتتتت  تتتتل 
 .%65و  ع  ل   ونة 
 ( العالقة ال   دلية  ين ال عنونة  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت:: (2013دراسفة عبد الحسفين جليل اللالبي، ليلى بديوي مطوق"
لى أحد أ  ز ال شتتتتت كل النقدية إالصتتتتتد    النقدية وأستتتتتع   الصتتتتت ف في الع اق" حيث  ع ضتتتتت  د استتتتت ه   
 ج ه إصتتتتتتتتتت ف ال وازي في الع اق، حيث  م  حديد وال ي     ل في الصتتتتتتتتتتد    النقدية وأ  ه  على ستتتتتتتتتتع  ال
 ه العالقة  م اللجوش  جإخ ، ول ع فة ن ق ل ال أ ي   ين ال  غي ين للكشف عن أيه   يكون س    في  غي  اآلإ
قة خ     العالقة  ين ال  غي ا   هذه الط يإنحدا  كون أن خ     العالقة الستتتتتتتتتتتتتتتتتت  ية   جن   ن وذل اإلإلى إ
  نحدا  الزائف حيث الن  ئن  كون  ظللة، و  أ لى حدوث ظ ه ة اإلإالدقة والذي قد يقود  يأ ي ل الفي عدم
  نطلق  د استتت ه    ن ف ضتتتية  ف دهإأستتتع   الصتتت ف   لصتتتد    النقدية وفق  ألنظ ة الصتتت ف ال   عة لذا 
 ج ه الع م إلن اال أإأن الصتتتتتتد    النقدية     ين في قوة  أ ي ه  على أستتتتتتع   الصتتتتتت ف وفق  للنظ م ال   ع، 
ن نعدام العالقة  يإلى إ ج ه أستتتتتتتع   الصتتتتتتت ف، و وصتتتتتتتل الد استتتتتتتة إللعالقة يذهب  ن الصتتتتتتتد    النقدية  
( 2003-1980( وال دة )2012-1980الصد    النقدية وسع  الص ف ال وازي في الع اق خالل ال دة )
 (.2012-2003وال دة )
 هيكل الدراسة: -10
صتتتتتتتول ك   لى  ال ة فإفقد  م  قستتتتتتتيم ال حث  ل دت صتتتتتتتحة الف ضتتتتتتتي        ا  ف ال حث و  حقيق  لهد 
 يلي:
 التأصيل النظري للصدمات النقديةول: الفصل األ 
خصتص  ،  ضتت ن   ال ة    حث النظ ي وال ف هي ي للصتتد    النقدية اإلط   ن ول الفصتتل األول ي
ليل د ذ ال  حث ال  ني قي ذ و حيو فهو ه  وأنواعه  وأستتت   ه ، و  ال  حث األول لد استتتة الصتتتد    النقدية
ي  لى كيفية قي ستتتتتته   م ال فستتتتتتإق صتتتتتت دي كلي للصتتتتتتد    النقدية إالصتتتتتتد    النقدية  ن خالل  ن ش ن وذل 
الح كي له   م  عد ذلك العالقة  ين الصتتتتتتتتتتتتد    النقدية وأستتتتتتتتتتتتع   الصتتتتتتتتتتتت ف وأ  ه  على ال وازن الع م، أ   
 ن ق ل الصتتتتتتتتتتتتتتد    النقدية علىإ ستتتتتتتتتتتتتتة النقدية في الحد  ن  كز على فع لية أدوا  الستتتتتتتتتتتتتتيفي ال  حث ال  لث





  رادي للدولةا  ستراتيجي و إستثمار العمومي خيار اإل: الثانيالفصل 
ال ة  ادي للدولة  ن خالل  ا  ستتت  ا يجي و إستتت     ا  الع  ة كخي   ك ذ الفصتتتل ال  ني لد استتتة اإلي  
م قو يفي حين  ،ستتتتت     ا  الع  ةط   ال ف هي ي لإلاإل د استتتتتة األول ال  حث خ ص يحيث    حث أيضتتتتت ، 
   حث ال  لثستت ع ض الي ين    ،نف ق الحكو يق صتت دية الكلية لستتي ستتة اإل    اإل د استتة اآل ال  نيال  حث 
 س     ا  الع  ة في الجزائ .د اسة  حليلية ل طو  اإل
  ستثمارات العامةاإلتمويل قياس أثر الصدمات النقدية على : الثالثالفصل 
د    أ   الصتتتتتتتتت الفصتتتتتتتتتل ال  لث واألخي  ع   ة عن د استتتتتتتتتة  ط يقية لح لة الجزائ  وال    ل في أ   
 لىإ األول ال  حث ذ ي ط قإ ، ال ة    حثلى إينقستتتتتتتتتتتتتتتتتتم الع  ة والذي ستتتتتتتتتتتتتتتتتت     ا  اإل  ويل النقدية على 
 ش النظ ي  ن حلال ال ال  ني ال  حث يليهستتتتتتتتتتتتتت     ا  الع  ة، العالقة الستتتتتتتتتتتتتت  ية  ين الصتتتتتتتتتتتتتتد    النقدية واإل
    ا  الع  ةستتت  الصتتتد    النقدية على   ويل اإل   أ ال  لث على قي ذ ال  حث  كزيللد استتتة القي ستتتية، و 
ستتتتتتت ليب القي ستتتتتتتية الحدي ة ال ستتتتتتت خد ة في ال حليل القي ستتتتتتتي  م  عد ذلك  حليل ن  ئن الن وذل األ ستتتتتتت خدامإ 
 القي سي.
خ     الف ضتتتتتتتي   ون  ئن الد استتتتتتتة  م  عد ذلك إوك ن  الخ   ة ع   ة عن  لخص لل حث و ضتتتتتتت ن  ن  ئن 














ي ف امة والصدمات النقدية بصورة خاصةقتصادية بصورة عأصبحت مشكلة التعرض للصدمات اإل 
تصاد قإحيث يمر أي  الوقت الحاضر مشكلة عالمية مشتركة بين الدول سواء كانت دول نامية أو متقدمة،
سممممتمرار أي مرحلة يعد هو المشممممكلة إنكماش وتعد هذه السمممممة هي الةالبة ولكن مد  إبمراحل نمو ومراحل 
يكاد الحلول لحا كما أن دركة التقلي وشمممممممممممممممدتحا قد ت دي إل  الحقيقية التي يحاول اإل قتصممممممممممممممماديون فحمحا واا
اهرة قتصمممادية في ت سمممير هذه الراإلإحداث أزمة، وحاول االقتصممماديون فحذ هذه الراهرة واختل وا والمدار  
ان  قتصمممممممممادية هي نتاس اإلفرا  سمممممممممواء كالتقلبات اإل أنختل وا في الحلول المقترحة، لكن من الم كد إوبذلك 
ن القول بأنه ال يوكد دولة في عالذ اليوذ مكويسممممممممتفمار أو في اإلصممممممممدار النقدي سممممممممتح ك أو في اإلفي اإل
ةل قتصمممادية تشممماد حلول مناسمممبة لحا، فقد أصمممبحت الصمممدمات اإلبمعزل من هذه المعضممملة التي يكي إيك
ع هتماذ بموضمممممممو اإلوبالتالي سمممممممنخصممممممم هذا ال صمممممممل ب  قتصممممممماديةعقول العاملين في مكال السمممممممياسمممممممة اإل
 الذي اديسممتقرار االقتصممفر في متةيرات االقتصمماد الكلي المحددة لإأالصممدمات النقدية وما يرتب  بحا من 
 السياسة النقدية في معالكة الصدمات النقدية والتقلبات االقتصادية. يستند أساسا إل  فعالية
قتصمممممادية والدليل عل  ذلك هو تأفير النقود إذ تعتبر السمممممياسمممممة النقدية كزءا هاما من السمممممياسمممممة اإل 
عتبار ع قة فحي تتخذ من المتةيرات النقدية موضموعا لدراسمتحا ذخذة بعين اإلقتصمادية، عل  المتةيرات اإل
قتصمممادي الكلي من كحة، وما يشمممكله االسمممتقرار النقدي من منام م ةذ لممارسمممة النشممما  النقود بالنشممما  اإل
ن إقتصممممممممممادي فسممممممممممتقرار اإلاالقتصممممممممممادي من كحة أخر ، وبما أن من أهذ أهداا السممممممممممياسممممممممممة النقدية هو اإل
  صمدمات تعرض البلد إل الصمدمات النقدية تعد م شمر محذ لتقييذ أداء السمياسمة النقدية في أي دولة، فكلما
 .قتصاداإلنقدية كلما كان ذلك دليل لوضوح الر   المستقبلية لصناع السياسة النقدية ومعرفة حالة 
 فعالية أدوات الصممممممممممممممدمات النقدية وكذلك ذفار لحذا فإننا، نحدا من خ ل هذا ال صممممممممممممممل إل  إبراز  
وع العرض النقدي، ومن هنا تنبع أهمية موضمن خ ل ضب  ستقرار النقدي السياسة النقدية في تحقيق اإل
الصمدمة النقدية التي تعني التةير يير المتوقع في عرض النقود أو معدل نموه وما يمكن لحذه الصمدمة أن 
 ، وذلك من خ ل المباحث الف ث التالية:قتصادتحدفه في اإل
 المفاهيم األدبية واألنواع. \الصدمات النقدية  المبحث األول:
 القياس والتحليل. \الصدمات النقديةالمبحث الثاني: 
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 المفاهيم األدبية واألنواع. \الصدمات النقدية  :األولالمبحث 
لة أوالدراسمممممة، وهي مسمممممهتماذ قتصمممممادية من الموضممممموعات الكديرة باإليعتبر موضممممموع الصمممممدمات اإل 
زايد ت إل قتصممممممممادية الكارية اإل األحداثوتشممممممممير نادرة أخذت تشممممممممةل كفير من الدول في العالذ المعاصممممممممر، 
دماكحا في ناا قتصمادي و دول العالذ مع تزايد تحررها اإل قتصمادياتإقتصمادية في معرذ نتشمار الصمدمات اإلإ
قدمة مت أوفي النمو  ةذخذة لن تكون هناك دولة قتصممممممماديوفي رل العولمة اإل ،قتصمممممممادي العالميالنراذ اإل
ل كفيرة ذي تعكز فيه دو الخاركية في الوقت ال أوقتصمادية سمواء الداخلية بعيدة عن التعرض للصمدمات اإل
 هذه الصدمات. ةحعن مواك
 وأسبابها قتصاديةالمطلب األول: مفهوم الصدمات اإل 
ي رها وتعدد المتةيرات التسمممممممواء الداخلية أو الخاركية بتنوع مصممممممماد قتصممممممماديةاإل تتميز الصمممممممدمات 
 .نتقال تأفيرها إل  العديد من المتةيراتإفض  عن  تسببحا
 ةالفرع األول: تعريف الصدم
خت فات فيما بينحا، إال أن األ ر العامة لحذه التعري ات ريذ تعدد تعري ات الصدمة ووكود بعض اإل
 لذلك سنتناول أهمحا كما يلي:تكاد تكون متقاربة 
ضمم رابات هي نازلة أو مصمميبة ت اكا اإلنسممان فتقلقه والصممدمة الن سممية هي مكمل اإل: التعريف األول
 1ن عال أو تأفر شديدين.إالناتكة من 
ي كل أو ه قتصمممممممماديةوم اكا في المتةيرات اإل يقصممممممممد بالصممممممممدمة حدوث تةير شممممممممديد :التعريف الثاني
يمة يكابية إل  زيادة قيكابية أو سمممممممممملبية، ت دي الصممممممممممدمة اإلإوتكون الصممممممممممدمة إما  المتوقعةال عاليات يير 
 2.توقعه قتصاد في بلد معيننخ اض قيمته أو هي ما ال يمكن لإإالمتةير أما الصدمة السلبية فت دي إل  
ل وكود خلهي السممممبي األسمممماسممممي في حدوث األزمة أما م حوذ األزمة فيعني الصممممدمة : التعريف الثالث
مة إذ لذ  ماديما عل  النرماذ بمأكملمه وهمذا الخلمل نماكذ عن حمدث م ماكا، وقمد يشمممممممممممممممممممار إل  األز ي فر تمأفيرا 
إذ أن الكمارفمة هي حمدث م ماكا نماكذ عن فعمل ال بيعمة أو هي تةير  ايتحما بمالكمارفمةيسممممممممممممممممممي ر عليحما في بمد
 م اكا وحاد أو يمكن القول بأنحا صدمة عارضة أو عشواةية.
حيار نإفرها تكون نتيكته هي بداية لحدوث األزمة وأ :ن الصمممممممممممممدمةإفي كل األحوال فوبشمممممممممممممكل عاذ و 
شمممممممممممممممممتعاال هو دخول األزمة مرحلة كديدة، حيث يصمممممممممممممممممعي عل  األ راا اا وما يزيد الموقا تعقدا و  التوازن
ويمكن السمممممممممممممممي رة عل  نتاة  الصمممممممممممممممدمة وتقليل أفرها إذا كان هناك توقع  ،المختل ة تحمل التةيرات الحادفة
تخاذ اإلكراءات الوقاةية ال زمة التي يمكن أن تخ ا من تأفير هذه الصممممممممممممممدمات وتتي  إوتنب  لحا وبالتالي 
 متصما اثفار والتخ يا من حدتحا، وفيتخاذ بعض اإلكراءات المخ   لحا إلفرصمة للحركة السمريعة إل
                                                                 
 
لعدد كلية التربية للبنات للعلوذ اإلنسممانية، ا، مكلة الصاادمات النقدية في الناتا المحلي اإلجمالي في اليابا  أثرمناضممل عبا  الكواري وذخرون، 1
 .220،  : 2017، السنة الحادية عشر، 20
 
، (2014،1995تحاد النقدي األوربي للمدة ) قتصادية والنقدية في النمو االقتصادي لدول اإل ثر الصدمات اإلأ ،يسان إبراهيذ احمد ذل  عو 2
 .237،  : 31/03/2018 ،1العدد ،7لمكلد المكلة األكاديمية لكامعة نوروز،
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متصمممممما قو  الصممممممدمة في البداية، اا سممممممتيعابحا و إن األحيان التعامل مع الصممممممدمة ال يت لي سممممممو  كفير م
 1وذلك حت  تتاح ال رصة بعد ذلك للوصول إل  األسباي الحقيقية التي أدت لحذه الصدمة.
ي قتصمماديا تعني الحدث الذإقتصمماد أي في اإل الصممدمة»: من خ ل التعاريا السممابقة نسممتخل أن
 .«نخ اض في رفاهية األفراد أو المكتمع أو من قة معينة كأزمة في االقتصاد الكليإي دي إل  
 :وأسبابها ماهية الصدمات االقتصاديةالفرع الثاني: 
تعددت تعاربا الصمممممممدمات االقتصمممممممادية في ال كر االقتصمممممممادي وذلك من خ ل العديد من الكتابات 
 نذكر:التي تناولت هذه الراهرة ومن أمفلة هذه التعاريا 
هي األحمداث التي ت فر عل  االقتصممممممممممممممممممماد والتي يكون مصمممممممممممممممممممدرهما داخليما أو خماركيما، : التعريف األول
والصدمات الداخلية تقسذ إل  صدمات نقدية وصدمات حقيقية، أما بالنسبة للصدمات الخاركية فحي تسلك 
  2 ريق الدورات االقتصادية.
وسمممممممممممممعر المواد األولية الخاذ، أو أنحا ناتكة عن تةيرات التةيرات في إمدادات هي تلك : التعريف الثاني
في تكنولوكيات اإلنتاس تحدث تةيرا في عرض السملع في السموق، وبالتالي نكون أماذ صمدمة عرض سمواء 
 3كانت موكبة أو منعكسة.
 نممات حممد مكو أحممدوث تةير  ممار  في ال لممي الكلي نتيكممة حممدوث زيممادة تلقمماةيممة في  الثاالاث:التعريف
المتةيرات التي ت فر في ال لي الكلي كسممممممعر ال اةدة أو تةير  أحدال لي الكلي كاإلن اق االسممممممتح كي، أو 
 4نات  عن السياسات االقتصادية الم بقة كالسياسة المالية أو النقدية.
 ال يمكن م اكةة قتصممممممادية هي أحداثالصممممممدمات اإل أن» إل :نخل  من خ ل التعاريا السممممممابقة
 ا ذفار قويةولح ،ةقد تكون داخلية أو خاركي قتصاديةض راي التوازنات اإلاا خت ل و إت دي إل   تحكذ فيحاال
نتيكتحا و  قتصمممممادية والماليةوعل  مكمل المتةيرات اإل عل  مسمممممتو  الدخل للدولة ت دي إل  تأفيرات سممممملبية
 .«نحيار التوازنإ
 5قتصادية فيما يلي:الصدمات اإل الم دية لحدوثخت الت أهذ اإليمكن توضي  
 قتصادي مةلق التشابك الق اعي محليا وبين الدول النامية.إعتماد عل  مورد اإل -1
 ة.خت ل هيكل التكارة الخاركياا عليحا في تةيير الحيكل اإلنتاكي، و  ضعا الق اعات المعول -2
 قتصاد الو ني.يلي ق اعات اإلأالتشوهات السعرية في  -3
                                                                 
 
قتصممادية ، مكلة العلوذ اإل( دراسااة قياسااية2005-1980قتصاااد العراقي للفترة )قياس وتحليل الصاادمات النقدية في اإلمحمد صممال  سمملمان،  1
 .142،  :2010، كامعة بةداد، العراق ،16العدد  ،واإلدارية
 
دارت  عبد الحسممممين كليل عبد الحسممممن الةالبي،  2 ، دار صمممم اء للنشممممر 1،  قتصااااادية )نظريات وتطبيقات(في ظل الصاااادمات اإلسااااعر الصاااارف وا 
 .119، 118 :  ،  ،2011والتوزيع، األردن، عمان، 
 
 .137،  : 2001مصر،  ،ال بعة األول  ، م بعة المعمورة،قتصاد الكلينظرية اإلأبو ال توح علي الناقة،  3
 
 .235،  : 2007، الدار الكامعية، مصر، االقتصادية الكليةالنظرية ، وذخرونحمد أعبد الرحمان يسر  4
 
، أ روحة مقدمة لنيل شممممممحادة الدكتوراه في (2006-1990محاولة تقييم فعالية اإلصااااااالحات االقتصااااااادية في الجزائر للفترة )عبد القادر خليل، 5
 .54-53،  ،  : 2007/2008ذ التسيير، كامعة الكزاةر، قتصاد قياسي، كلية العلوذ االقتصادية وعلو إقتصادية، غ منشورة، فرع العلوذ اإل
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 رت اع معدالت الب الة.اا سوق العمل و خت الت كذرية في إ -4
 االإكمهناك العديد من الصمدمات والعوامل الداخلية عملت بقوة مع الصمدمات الخاركية وهي تدور و 
 1ويمكن تكزةة ذلك فيما يلي: 'األسعارعدذ واقعية 'و 'فاةض ال لي'حول عاملين هما: 
سمممممممممممممتفمار دخار واإلاإل يمن خ ل ال كوة بين معدل ع المسمممممممممممممتمر ل كوة الموارد المحليةتسمممممممممممممااإل -1
 المحلي.
 العكز الداةذ والمستمر في الموازنات العامة لمعرذ الدول النامية. -2
صممممممممممممممممممرا عم تحا  أسممممممممممممممممممعارفي موازين المدفوعات للدول النامية وتدهور  والداةذ الكبيرالعكز  -3
 الو نية.
من تحمممديمممد األ وبمممالتمممالي المممديمويرافيرت ممماع النمو إقتران ذلمممك بممماا تمممدهور معمممدالت نمو اإلنتممماس و  -4
 الةذاةي.
 .اإلنتاسخت ل هيكل اا النمو يير المتوازن بين الق اعات و  -5
خ اقحا في -6  .تلبية حاكات المكتمع المرتب ة بتوفير البن  التحتية عكز المخ  ات التنموية واا
 قتصاد.اإل أداءالذي ينعك  عل   األمرالمحلية ومحدوديتحا  األموالر و   أسواقضعا  -7
شممتراك الصممدمات الداخلية مع الخاركية األمر الذي ي دي إقتصممادي من خ ل ت شممي ال سمماد اإل -8
 .قتصاديات البلد مما ي فر عل  المديونية الخاركية لحاإإل  عكز في تمويل 
 أنواع الصدمات االقتصادية :الثالثالفرع 
 كما يلي:قتصادية نقوذ بإبراز مختلا الصدمات اإلسمن خ ل هذا ال رع 
الخاركية التي ال يمكن السمممممممممي رة  األحداث: تبرز هذه الصمممممممممدمات من خ ل الصااااادمات الةارجية -أ
هممذا النوع من  إل التي ت دي  األحممداثبرز أقويممة عل  مسممممممممممممممممممتو  الممدخممل ومن  ذفممارعليحمما ولحمما 
 2الصدمات هي:
 ي يكابية( ت دإ أو: تواكه العديد من البلدان صمممممممدمات خاركية  سممممممملبية تغير عوائد الصااااادرات
نخ اض عواةد الصممممادرات، وخاصممممة عندما يكون البلد معتمدا إحدوث كسمممماد وذلك بسممممبي  إل 
حدث ت إذالنحا ،  أوالق ن  أوعدد قليل من السملع كالن    أوعل  تصمدير سملعة واحدة فق  
هي صممممممممممدمات سمممممممممملبية األكنبية وبالتالي من العملة  اإليراداتنخ اض إهذه الصممممممممممدمات نتيكة 
 ية.يكابإفحي صدمات  اإليراداترت اع تلك إين ترت ع عواةد الصادرات نتيكة بينما ح
 ة لع المسمممتوردة وخاصمممعل  السممم أسممماسمممي: تعتمد الكفير من البلدان بشمممكل التضااةم المسااتورد
لن   ل نخ اض في الدخل الحقيقي في البلدان المسمممممممممممممتوردةإيحدث  أسمممممممممممممعارهرت اع إالن   الذي ب
                                                                 
 
 .56، 55 :  ،  ،نفس المرجع السابق1
 
ة  أ روحة، (2015-1980المصاااارفية ةالل الفترة ) األزماتالصاااادمات االقتصااااادية في تحليل م  اااارات  أثرزيتوني كمال،  2 مقدمة لنيل شممممحاد
ياا قتصمادية والتكارية وعلوذ التسميير، كامعة محمد بوضمإقتصمادية، كلية العلوذ اإلمنشمورة، تخصم  علوذ  ه علوذ في العلوذ االقتصمادية، غدكتورا 
 .39،  :2016/2017المسيلة، 
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ما ي فر سمممممممممممممممممملبما عل  الميزان التكماري وميزان  بسممممممممممممممممممبمي كون ال لمي عل  الن   يير مرن، م
 .األخر ين بق عل  عدد من السلع  األمرالمدفوعات ون   
 ما حمدث عماذ قتراض م  الةارجرتفاع تكاليف اإلإ فرضممممممممممممممممممت بعض المدول  أنبعمد  1982: ك
المديونية الخاركية  أزمةت كر  إل  أد ما بذمتحا من ديون خاركية كالمكسممممممممممممميك مما  تسمممممممممممممديد
 قتراض من الخارس.رت اع تكاليا اإلاا و 
 يتةير مسمممممممممتو  المسممممممممماعدات والحبات التي  أحيانا: تغير مساااااتوب الهبات والمعونات الةارجية
تحصمممممل عليحا الدولة من الدول المانحة عن مسمممممتواها السمممممابق، كما حصمممممل لمصمممممر بعد حري 
 األمريكيةدات كبيرة من الواليات المتحدة حيث تحصمممممممممملت مصممممممممممر عل  مسمممممممممماع األول الخلي  
 مقابل موق حا المعروا.
: يرحر هذا النوع من الصممممممدمات نتيكة الرروا ال ارةة التي الصااادمات العارضاااة أو الع اااوائية -ي
هذا النوع خسماةر فادحة، و  إل والتي ت دي  ال يضمانات أوتحدث بسمبي الكوارث ال بيعية كالزالزل 
ادي قتصممممممممممممممخت ل في التوازن اإلإولكنحا ت دي إل   نتحاء تلك الكوارثإمن الصممممممممممممممدمات يزول عند 
 الخاركي للدولة.
: يتميز هذا النوع من الصممممممممدمات بكونه قصممممممممير األكل وي فر عل  ميزان الصاااادمات الموساااامية  -ت
المدفوعات ل ترة زمنية معينة، وتحدث هذه الصممممممممدمات في الدول التي تعتمد عل  تصممممممممدير سمممممممملعة 
 معين.معينة في موسذ 
قتصممماديات الم توحة والتي تشمممكل فيحا : يرتكز هذا النوع من الصمممدمات في اإلالصاادمات الدورية  -ث
ت من قتصمممماد العالمي ل تراالتكارة الخاركية نسممممبة عالية من النات  المحلي اإلكمالي، ويتعرض اإل
يكابا بشكل كبير.الكساد واإل  زدهار فت فر عل  صادرات هذه الدول سلبا واا
: وتحدث هذه الصممممممدمات عند تةير هيكل ال لي الداخلي أو الخاركي وتحوله الهيكليةالصااادمات  -س
من  اقات معينة إل  أخر ، أو تحول ال لي عل  النقد األكنبي بدال من العملة المحلية بسممممممممممممبي 
 ستقرار الداخلي.عدذ اإل
اد المو  تقلبات في أسمممممممممممممممممعار عتماد تكنولوكيا كديدة أو حدوثإ: وتحدث عند الصااااااااادمات الحقيقية -ح
وتحدث عندما يكون حدث م اكا  ،الدول إل  هذا النوع من الصدمات وتتعرض العديد من األولية
 1في سوق السلع والخدمات مما ي فر عل  النات  المحلي اإلكمالي.
 وأضممممممممم رابات التي ت فر كليا تلك اإل بأنحاالمالية  األزمات: تعرا الصااااادمات ) األزمات( المالية -م
عتمادات إوالسمندات وكذلك  األسمحذ أسمعار أو اإلصمداركزةيا عل  مكمل النراذ المالي مفل حكذ 
 ألسممحذانحيار في سمموق إالمالية  األزماتالصممرا، وقد يقا وراء  أسممعارالوداةع المصممرفية ومعدل 
  إلمكموعة من الم سمممممممسمممممممات المالية لتمتد بعد ذلك  أوفي سممممممموق العقارات  أوفي قيمة العملة  أو
                                                                 
 
 حي فار ي ، كامعةالمكلة الكزاةرية ل قتصماد والمالية ،ثر صادمات أدوات الساياساة المالية علل النمو االقتصاادي في الجزائرأنسميمة بن يحي،  1
 .239،  :2014سبتمبر، 2 :العدد ،2المكلد:  مدية،بال
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ون د اإلقراضالمالية نتيكة توسممممممممع م ر  وسممممممممريع في  األزمات وتحدثقتصمممممممماد، ت اإلاباقي ق اع
ضمممممخمة  أموالتدفق ر و   إل للمقترضمممممين، وقد يسمممممتند هذا التوسمممممع  ةتمانيةاإلمن الم ءة  التأكد
 لواألصمممممممممممممو ةتمان وفق القواعد وبما ي وق قدرة الق اع المصمممممممممممممرفي عل  من  اإل قتصمممممممممممممادلداخل اإل
 في الكحماز أوقتصمممممممممممممممممماد تصممممممممممممممممممحيحمات هيكليمة في اإل أيمةالمتعمارا عليحما، ومع بمدء رحور بوادر 
ن إف التمويل الخاركي أوةتمان حدوث خلل في تدفقات اإل أو األصمول أسمعارالمصمرفي كتصمحي  
 قتصمماد والق اع المصممرفي وحدوثكشمما كواني الضممعا في هيكلية اإل إل ذلك يالبا ما ي ضممي 
حدوث موكات من  إل نخ اض في قيمة العملة م ديا إفي النراذ المالي، وعندها يحدث  فقة أزمة
قتصممممادي اإل سممممتقرارزمات المالية لتحدد اإلوتمتد اثفار السمممملبية لأ الخارس إل  الرأسممممماليةالتدفقات 
 1والسياسي للدول.
 اإلطار األدبي للصدمات النقدية: الثانيالمطلب 
ا ا وفيقا رتبإفحذا يعني أن هناك  قتصمممماديسممممتقرار اإلية هو تحقيق اإلالنقدمن أهذ أهداا السممممياسممممة 
قتصمممادي والنقدي، فأي خلل في قرارات السمممل ة النقدية ينت  عنه صمممدمات نقدية ت فر عل  بين النشممما  اإل
 قتصادي.النشا  اإل
 فرع األول: تعريف الصدمة النقديةال
ما يتعلق بتحمديمد  مات النقمديمة نررا لتعمدد الكواني تعمددت اثراء والتعماريا في معن  وم حوذ الصممممممممممممممممممد
واألهداا واألشممممممكال، لكن ريذ تعددها وتنوعحا بسممممممبي المدخل الذي ندخل من خ له إليضمممممماح المقصممممممود 
 :بالصدمة النقدية نذكر أهمحا كما يلي
 لبنك اقتصممممممممممماديين أن كزءا محما وكبيرا من التةيرات في سمممممممممممياسمممممممممممة يعتقد الكفير من اإل: األولالتعريف
ير سممتكابات صممانعي السممياسممة النقدية بالنسممبة للتةإراءات سممياسممة البنك المركزي تعك  المركزي أو في إك
مكن عدها ينه لي كل التةيرات في سياسة البنك المركزي أقتصاد، إال أن الواقع يشير إل  في وضعية اإل
من التةيرات يير المقصودة في سياسة البنك المركزي ال تعد ردة فعل عل   فكزءا   قتصادردا عل  حالة اإل
 2قتصاد والتي يشار إليحا بالصدمات النقدية.حالة اإل
 شمممممأ حيث تمفل عنصمممممرا خاركي المن بتكارات إحصممممماةيةإالنقدية بأنحا  : تعرا الصمممممدماتالثانيالتعريف
لنقد، ال لي ا  عرضحد المتةيرات النقدية أللسمممياسمممة النقدية تماما، وتعرا بأنحا التةير يير المقصمممود في 
ةتمان( وما ينت  عنحا من ذفار مباشمممممممرة ويير مباشمممممممرة عل  المتةيرات عل  النقود، سمممممممعر ال اةدة، سمممممممعر اإل
 3ات:ونميز بين نوعين من التةير  قتصاديةاإل
                                                                 
 
 .16،  :2014، مصر ،اإلسكندرية ،األول ال بعة  ، الدار الكامعية،العولمة االقتصادية أزمات إدارةعبد الم لي عبد الحميد،  1
 
امعة ك مكلة الةري للعلوذ االقتصممادية واإلدارية،، العالقة التبادلية بي  الصاادمات النقدية وأسااعار الصاارف في العراقعبد الحسممين كليل الةالبي، 2
 .206،  : 2013، 28: العدد ،9الكوفة، العراق، المكلد: 
 
، مكلة كامعة األنبار للعلوذ (2015-1988قتصااااااااد العراقي للمدة )قياس وتحليل الصااااااادمات النقدية في اإلصمممممممباح صمممممممابر محمد خوشمممممممناو، 3
 .121،  :2017، 17العدد:، 9د:المكل راق،كامعة األنبار، الع قتصادية واإلدارية،اإل
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 :حمد المتةيرات النقمديمة كمالتمذبمذبمات فيهي تةيرات يير متوقعمة في أ فالتغيرات غير المقصاااااااااودة 
خت ل ال لي عل  النقود الحاصممممممممممل نتيكة إمة عن سممممممممممياسممممممممممة اإلدارة النقدية أو عرض النقد والناك
ملكون يلتةير سممممممملوك األفراد الذين يتعاملون في األسمممممممواق، والذين يسمممممممعون إلحداث تةيرات في ما 
من أرصممممممممممممدة نقدية وكذلك تقلبات أسممممممممممممعار الصممممممممممممرا الناكمة عن تقلبات ال لي والعرض المحلي 
واألكنبي عل  ر و  األموال والسمممممممممممملع باإلضممممممممممممافة إل  التةيرات التي تحدث في المتةيرات النقدية 
األخر ، وتختلا ردود أفعال الكمحور بعد حدوث الصمممممممممممدمات النقدية إذ يسمممممممممممع  بعض منحذ إل  
أرصمممدتحذ النقدية من خ ل أسمممواق السممملع والخدمات بينما يقوذ اثخرون بتعديلحا من خ ل  تعديل
 خت الت إل  أسواق أخر .نتقال اإلإذ والسندات األمر الذي ي دي إل  أسواق األسح
 :والتي ت ترض تةيرات يير متوقعة عل  متوس  األرصدة النقدية  أما الصدمات النقدية المقصودة
 عند قياذ البنك المركزي بشمممممراء قدر كبير وبشمممممكل م اكا من السمممممندات الحكومية فحي تحدث مف 
ستبدال إا، فرت اع أسعارهإزين عليحا لبيعحا واالست ادة من مما ي دي إل  رفع أسعارها وتسارع الحاة
نخ اض اا نقدية اإلضممممافية التي يمتلكونحا و رت اع األرصممممدة الإندات باألرصممممدة النقدية ينكذ عنه السمممم
األخيرة  يدة للمصمارا فتقوذ هذهحتيا ات اإلضمافية الكدعار السمندات باإلضمافة أنحا سمترت ع اإلأسم
حتيا ات اإلضممممممممافية في شممممممممراء السممممممممندات من السمممممممموق الم توحة وتقديذ القروض سممممممممتخداذ تلك اإلإب
  .للمقترضين بشرو  ميسرة والتي يستخدمحا المقترضين في شراء السلع والخدمات وتسديد الديون
 قتصمممادية ذات المصمممدر الداخلي والتي حد أشمممكال الصمممدمات اإلأتعد الصمممدمات النقدية  :الثالثلتعريف
قد تنت  في بعض األحيان نتيكة حدوث صممممدمة خاركية، وعادة ما تأخذ الصممممدمات النقدية شممممكل زيادة أو 
 ريق  عن حتسممممابحاإعروض منحا ولكن هناك من يصممممل إل  نقصممممان في ال لي عل  النقود نسممممبة إل  الم
 1سلوك البنك المركزي من خ ل التدخل في عرض النقد في عمليات السوق الم توحة.
التذبذبات التي تحصممممممممممممل  هيالنقدية  الصمممممممممممممدمات» :أنمن خ ل التعاريا السمممممممممممممابقة نسمممممممممممممتخل  
 أو الناتكة عن عدذ توازن العرض النقدي وال لي النقدي للمتةيرات النقدية خارس سمممممي رة السمممممل ات النقدية
 .«عليحا والتي تكون لحا ذفار مباشرة ويير مباشرة عل  النشا  االقتصادي
 الفرع الثاني: أسباب الصدمات النقدية 
هناك مكموعة من العوامل العشواةية التي ت دي إل  نشوء الصدمات النقدية والتي ت فر عل  قرارات 
ت فحذ في خاا قتصممماد و النقدية حول حالة اإلقتصمممادية لصمممناع السمممياسمممة خت ا الر   اإلإنقدية، فالسمممياسمممة ال
ذ كتماعات الخاصمممة و روحاتحالشمممخصممميات ووكحات النرر وكذلك األفكار التي يكلبحا المشممماركون في اإل
وأسممممملوي كدلحذ لرسمممممذ سمممممياسمممممتحذ النقدية تعتبر مصمممممدرا رةيسممممميا في حدوث تلك الصمممممدمات، باإلضمممممافة إل  
ما ء القيا في البيانات المتوفرة بالنسمبة لصمانعي السمياسمة عندالعوامل السمياسمية والعوامل ال نية مفل أخ ا
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تخاذ القرار حول إكراءات سياسة ما، ولتعدد تلك المصادر فمن الصعوبة تفبيتحا والسي رة عليحا إب نيقومو 
 1بعض من هذه المصادر كاثتي:نذكر و 
 : آليات تنفيذ السياسة النقدية -أ
عتماد عل  سياستحا النقدية عل  عدة ذليات ومن أهمحا اإلتعتمد البنوك المركزية في تن يذ  
نوع من أنواع القيا الكمي، كأن يقوموا بوضممع سممعر فاةدة ال يتسممذ بالدقة لعدذ تضمممينه التةيرات 
ا عند صمممممخصمممممو  درا من مصمممممادر عدذ الفبات والتقليالمتوقعة في النات  والتضمممممخذ والتي تعد مصممممم
 ستحداا المدخرات يير المقترضة.إ
 :ذواق وأهداف البنوك المركزيةأ  -ب
فمن المرك   يير حسممممما تكاه التضمممممخذ بصمممممورة خاصمممممةإن البنك المركزي عندما يكون   
ن إندما يكون مسممتو  التضممخذ مرت عا فكبر مما هو معتاد أو ضممروري، وعأأن يضممع سممعرا لل اةدة 
سمبيل  إذ يكون مسمتعدا لتحمل الخسماةر في سمعرا لل اةدة منخ ضما بدركة كبيرةالبنك المركزي يضمع 
 تقليل التضخذ.
 : عمل لية آقتصاد و معتقدات صناع السياسة حول عمل اإل  -ت
ساةد عتقاد التعتبر مصدرا ذخرا من مصادر الصدمات، فعل  سبيل المفال عندما يكون اإل 
وذ بوضمممممع فيق قتصمممممماديكيي وبشممممممكل كبير للركود اإلن التضممممممخذ يير مسممممممتألد  البنك المركزي ب
 مما هو م لوي.  دنأأسعار فاةدة منخ ضة 
 :السياسة النقدية واألمور السياسية  -ث
عتيادي تماشمممممممممميا مع ريبة إ كفيرا ما ين ذ البنك المركزي سممممممممممياسممممممممممة توسممممممممممعية بشممممممممممكل يير   
ري ة ن  قا من و إوذلك  قتراع الخا بالحكذفي اإلالسممممياسمممميين للحصممممول عل  أصمممموات الناخبين 
 كونه بنك الحكومة ومستشارها المالي. البنك المركزي
: يحتذ البنك المركزي أحيانا بأسمممممممممممعار الصمممممممممممرا بصمممممممممممورة كبيرة فيتحكذ بتحركات أهداف أةرب -ج
أسمممممعار الصمممممرا والتي ت فر عل  التضمممممخذ المسمممممتقبلي والنمو في النات ، وقد يسمممممتشمممممحد البنك 
 المركزي أحيانا بقوة العملة كسبي من أسباي مرونة السياسة النقدية.
 :عتبارات إستراتيجيةإ -ح
ة إلحبا  كتماعيعتبارات إسمممممممتراتيكية لتكني الكلا اإلإقد تحدث الصمممممممدمة النقدية نتيكة   
توقعات الق اع الخا وبخاصمممممة توقعات العاملين فيه حول سمممممياسمممممة البنك المركزي في أن تكون 
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 :السياسة النقدية والبيانات األولية -خ
يتبين هذا المصممممممدر عندما يبني صممممممناع السممممممياسممممممة النقدية سممممممياسممممممتحذ عل  وفق البيانات   
خ اء القيا ني من أاألولية التي تتعلق بالنات  والتضممممممممممممممممخذ المتوفرة لد  البنك المركزي والتي تعا
ن ضمممممافة إل  أن الت سمممممير لمدة الخ أ يمكن أإذ تكون األخ اء فيحا كبيرة ومحمة، باإل وت تقر للدقة
 .فتراضات البديلة المستخدمة لتحديد الصدمات النقديةت فر عل  عملية أو إمكانية اإل
 أنواع الصدمات النقدية: الثالث المطلب
تقسممممذ الصممممدمات النقدية إل  أنواع عدة فقد تكون نقدية كمية أو صممممدمات نقدية سممممعرية، فالصممممدمات 
هي الصمدمات الناكمة عن التةيرات يير المنترمة في الكميات المعروضمة أو الم لوبة من النقدية الكمية 
النقود، أما الصدمات النقدية السعرية فحي الصدمات الناكمة عن التةير يير المنترذ في أسعار ال اةدة أو 
ل  ر عالصمممممدمات النقدية نتيكة عوامل عشمممممواةية ويير مقصمممممودة ت ف أأسمممممعار الصمممممرا، وبشمممممكل عاذ تنشممممم
 كما يلي:تكاهحا( إ،  بيعتحا،  مصدرهاحسي  ت السياسة النقدية، وتقسذ الصدماتاقرار 
 الصدمات النقدية حسب مصدرها الفرع األول:
 صممممممدمات عرض النقد، صممممممدمات ال لي عل  النقود، صممممممدمات أسممممممعار الصممممممرا،  وتصممممممنا إل :
 يلي: اصدمات أسعار ال اةدة( كم
 : صدمات عرض النقدأوال: 
مي والذي سممبصممدمة عرض النقد بأنحا التةير العشممواةي أو يير المتوقع في عرض النقد اإل يقصممد  
 ،خت ل التوازن بين الحيازات النقدية المخ  ة أو المريوبة واألرصممدة ال علية التي يمتلكحا األفرادإيتسممبي ب
لنقود محدفة قليلة من اقتصمماد بكرعات كبيرة أو وتحدث عند قياذ السممل ات النقدية بشممكل م اكا بتةذية اإل
مما يريبون في حيممازتممه واإلإ وينكذ عن  ،1حت ممار بممهخت ل التوازن بين الممتلكممات النقممديممة ال عليممة لأفراد و
 2:أهمحانذكر  صدمات عرض النقد تقلبات م اكةة
 التفاوت في مرونة السعر: -أ
 التي ترافق اإلن اقردا عل  صممممممممممممممممدمات  أسممممممممممممممممعارهاتتحمل الشممممممممممممممممركات تكاليا كبيرة عندما تعدل   
ي مما فكبر بصمممممممممممورة أ األسمممممممممممعارسممممممممممموا ت فر عل  تعديل  لإن اقيكابية التضمممممممممممخذ، فالصمممممممممممدمات اإل
يكابية لإن اق مترافقة مع التضخذ تكعل ريبة الشركات الصدمات السلبية، فعندما تكون الصدمات اإل
مة التكماليا كبيرة وتبمادر بتعمديمل السممممممممممممممممممعر النسممممممممممممممممممبي  الحقيقي(، ما عنمد أو حمافزهما لمدفع قماة ما تكون أ
حدهما اثخر مما يدفع الشممممممممممممركات إل  أالصممممممممممممدمات السمممممممممممملبية لإن اق مترافقة مع التضممممممممممممخذ فقد يلةي 
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 ابق تكاه تخ يضمممممحا وذلك يعود إل  تإ ة المترافقة مع تعديل األسمممممعار بمتناع عن تسمممممديد قاةمة الكلاإل
 .ألمراالشركات في هذا  فعل في ردالنات   خت لإ سعرهذ النسبي مع سعرهذ ال علي مما ي دي إل 
 : الالتماثل النقدي والقيود الةاصة بالقروض -ب
مقيدة( التي نكماشمية  المركز دورة األعمال فالسمياسمة النقدية اإلبشمكل كبير ب اإلقراض ترتب  عملية 
 ل إوال لي القوي عل  القروض ت دي  قتصممممممممممممممممماديو اإلترفع سمممممممممممممممممعر ال اةدة عند ت بيقحا في زمن النم
 أما بالنسممممبة للسممممياسممممة النقدية التوسممممعية والتي قدرة المقترضممممين في الحصممممول عل  القروض، إضممممعاا
قتصممممممادي وال لي الضممممممعيا عل  القروض لن تخضممممممع سممممممعر ال اةدة خ ل فترات التبا    الركود( اإل
يكون لحا تأفير إذ أن بعض المقترضمين قد ال يريبون في الحصمول عل  تمويل وبالتالي لن ت دي إل  
 قتصادي.وسع في النشا  اإلالت
 : توقعات المستهلكي  وال ركات ةالل دورة األعمال -ت
 وأترافقت التوقعات المتشمماةمة وفقدان الفقة من قبل الشممركات والمسممتحلكين خ ل فترات الركود  إذا 
ن ذلك سمممموا يكعل السممممياسممممة النقدية التوسممممعية يير فعالة، بينما التوقعات المت اةلة من قبل إالكسمممماد ف
 للسممممممممياسممممممممة النقدية االنكماشممممممممية خ ل فترات االنتعاش التأفيرتحد   أوالشممممممممركات والمسممممممممتحلكين تل ا 
   االقتصادي ويرحر عدذ التمافل.
 :صدمات الطلب علل النقود ثانيا:
بالتةيرات العشممممممواةية في ال لي عل  النقود نتيكة التةيرات الحاصمممممملة ي لق عل  هذه الصممممممدمات   
في  لي األفراد وم سممممسممممات الق اع العاذ والخا والق اع الخاركي عل  النقود والناكمة عن تةيرات في 
رت اع المسممتو  العاذ لأسممعار ي دي إل  زيادة ال لي عل  النقود إويات األسممعار وأية أسممباي أخر ، فمسممت
 نخ اض مسمممممتويات األسمممممعار فينخ ضإويحدث العك في حالة  تة ية العكز في القدرة الشمممممراةية كلأمن 
مما زاد الممدخممل زادت  مما في التممأفير عل  ال لممي عل  النقود فكل مما أن للممدخممل دورا همما ال لممي عل  النقود، ك
فر أل اةدة له ة سمممعر ان زيادإحت ار بالنقود وبالتالي زيادة ال لي عل  النقود، باإلضمممافة إل  ذلك فنسمممبة اإل
عكسممممممممممممممممممي عل  ال لمي عل  النقود فزيمادة همذا السممممممممممممممممممعر يقلمل من ال لمي عل  النقود إذ يسممممممممممممممممممتفمر األفراد 
  عاةد مرت ع والعك  صممحيوالم سممسممات األرصممدة النقدية في شممراء سممندات قصمميرة األكل للحصممول عل  
 1نخ اضه.إفي حالة 
  :صدمات أسعار الصرف :ثالثا
ادي بشمممكل قتصمممالسمممل ات النقدية للتدخل في تحديد قيمة عملتحا لضممممان تحسمممين وضمممعحا اإل أتلك 
مة عملتحما   رفع سممممممممممممممممممعر  مت العمديمد من المدول لتخ يض قي عماذ وميزانحما التكماري بشممممممممممممممممممكمل خما ، لمذا أقمد
حداث صمممممممممدمة مقصمممممممممودة أو متعمدة للمحافرة عل  مركزها التنافسمممممممممي في األسمممممممممواق العالمية  الصمممممممممرا( واا
ا إال أن عملية التخ يض قد ال تحقق الحدا المتوخ  منح ،سممممتيراداتحاإزيادة صممممادراتحا وتخ يض  مسممممتحدفة
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 فر عل  كبيرة لدورها الم بأهميةالصرا  أسعاروتتمتع سياسات  إذا تمت ب ريقة عشواةية ويير مدروسة،
 تعتمد إذ تكارياقتصمممممممممممممادات الدول الشمممممممممممممريكة إع قتصممممممممممممماد المحلي والع قات الخاركية ممكمل ق اعات اإل
لمالية للدولة ا كالقدرةومعايير معينة  أس النقدية في تحديد نراذ الصرا المناسي لعملتحا عل   السل ات
عتماد عل  تتخذ الدول نراما للصرا دون اإل أحيانا أووميزانحا التكاري وع قاتحا مع الشركاء التكاريين، 
راذ بما تكري تةييرا في هذا الن أنتن وودز دون ياذ بر كما كان متبعا في نر أبقتهقتصمادي بل إ أسما أي 
ل مما يكعسممممممممممي قتصممممممممماداتحا، وهذا ينكذ عنه عدذ الدقة في تحديد سمممممممممعر الصمممممممممرا اإلإيتناسمممممممممي و بيعة 
 تحا تةيير في قيمة عم إل العديد من الدول  ألذا تلك ت نقديةقتصمممادية وصمممدماإقتصممماد معرضممما لحزات اإل
را الصممممممممممممسممممممممممممة معايير أكفر دقة في تحديد سممممممممممممعر ن عل  الدول دراإالحزات ف، ولتكني رواثخبين الحين 
 أخر أي  ريقة  وأعتبارهما يتسممان بواقعية ووضموح كبير إكنررية تعادل القوة الشمراةية والميزان التكاري ب
الداخلي  ي فر عل  التوازن ألنهلتبني نراذ صممرا لعملتحا، فمن الضممروري تحديد سممعر الصممرا المناسممي 
في  با نضممممممممممواإللذا الدقة  تصممممممممممادات الدول الشممممممممممريكة تكاريا لحاقإعل   تأفيرهركي للدولة فضمممممممممم  عن والخا
مشاكل ختيار يير الصحي  يسبي الكفير من الواإليكابية عل  الوضع االقتصادي العاذ إ ذفارمستوياته له 
 1.التي تنعك  سلبا عل  التكارة الخاركية للدولة
قسمين عل  وفق  بيعة أسعار الصرا وهي الصدمات التي  إل وتنقسذ الصدمات في هذا الميدان 
 2يتعرض لحا سعر الصرا الفابت والصدمات التي يتعرض لحا سعر الصرا المرن كما يلي:
 : سعر الصرف الثابت صدمات -أ
 دارياإهذا السممممممعر عادة بتخ ي  من السممممممل ات النقدية بتةيير سممممممعر الصممممممرا  إل الصممممممدمات  تأتي
 إمامة وتكون الصممممد ختيارها للنراذ الفابت للصممممرا،إا بالصممممر  أسممممعاركونحا تسممممي ر عل  هذا النم  من 
 نبي(خ ض سممممعر الصممممرا األكالعملة   رفع سممممعر الصممممرا األكنبي( أو برفع قيمة  بتخ يض قيمة العملة
 شيوعا في الميدان هي التخ يض أي رفع سعر الصرا األكنبي. والصدمة األكفر
 صدمة رفع سعر الصرف )تةفيض قيمة العملة(:-1-أ
مة العملمة(  األكنبييعرا رفع سممممممممممممممممممعر الصممممممممممممممممممرا   عمدد وحمدات العملمة المحليمة  بمأنمه تخ يض قي
قل ب  أالمحلية لتصمممممممةيير قيمة العملة وهذا يعني ت األكنبيالمدفوعة للحصمممممممول عل  وحدة واحدة من النقد 
قيمة  في نخ اضاإلتتخذه السل ات النقدية ويختلا عن  إكراءالتخ يض هو  إن، األخر مقارنة بالعم ت 
ما تكون هنماك  خت ل بين العرض وال لمي عليحمااإلالعملمة والمذي يحصمممممممممممممممممممل نتيكمة   محمددة أهمدااوعمادة 
سمتيرادات تشمكيع الصمادرات والحد من اإلفي مقدمتحا  يأتيتبتةيحا السمل ات من وراء تخ يض قيمة عملتحا 
 وهي: األهدااويترتي عل  هذا الحدا الرةيسي كملة من 
                                                                 
صادمات أساعار الصارف الثابتة االسامية ومقارنتها مع أساعار الصارف المحتسابة بطريقتي تعادل ليل  بديوي م وق،  عبد الحسمين كليل الةالبي،1 
سمانية، ، مكلة كلية التربية للبنات للعلوذ اإلندراساة تقويمية لدقة قرارات تةفيض قيمة عمالت مجموعة م  الدول()القوة ال ارائية والميزا  التجاري 
 .92،  : 2016معة الكوفة، العراق، ، كلية اإلدارة واالقتصاد، كا19العدد: 
 
 .95، 93  : ،  ،نفس المرجع السابق 2
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 خت ل في ميزان المدفوعات والسيما العكز في الميزان التكاري.معالكة اإل  -1
 معالكة المديونية وييرها. أو األكنبيةحتيا ات توفير العملة الصعبة للمساهمة في زيادة اإل  -2
السمممممممممممملعي في الق اعات المنتكة للسمممممممممممملع القابلة للتصممممممممممممدير وزيادة الك اءة من خ ل  اإلنتاسزيادة   -3
 للموارد المحلية. األفضلالتخصي 
نخ اض تكاليا إالسممملع القابلة للتصمممدير نتيكة  والسممميماتحسمممين القدرة التنافسمممية للمنتكات المحلية  -4
 .أسعارها عن مفيلتحا األكنبيةنخ اض اا و  إنتاكحا
لة سمممممممتفمارات في ق اع السممممممملع القابو  التشمممممممةيل وتقليل الب الة من خ ل تحريك اإلتحسمممممممين مسمممممممت -5
 قتصاد برمته.للتصدير ومن فذ في اإل
 للعملة في قاعدة الذهي. الحصول عل  أرباح إعادة تقويذ الذهي المستعمل ي اءا   -6
مة عل  أربعمة  ما يعول عل  دراسممممممممممممممممممة المرونمات عنمد الت كير بمإحمداث همذه الصممممممممممممممممممد أنواع من وعمادة 
مة  (1-1  رقذ الموالي المرونمات هي التي تحكذ عمليمة التخ يض والتي نمدركحما في الكمدول واثفمار النماك
 عن التخ يض لكل منحا كما يلي: 
 (: المرونات التي تحكم عملية التةفيض واألثر الناجم عنها1-1الجدول رقم )
 Devaluationتةفيض قيمة العملة )صدمة رفع سعر الصرف( 
 األثر نوع المرونة
 تالصادراعلل  األجنبيمرونة الطلب 
 األجنبيكانت مرونة الطلب  إذاتكو  زيادة الصادرات كبيرة 
عليها غير مر  فل  تزيد  األجنبيكا  الطلب  إذا أماعليها كبيرة، 
 الصادرات.
المرونة المحلية للعرض والتي ت ثر في مرونة الطلب علل 
 السلع القابلة للتصدير.
تنةفض الصادرات بنفس نسبة تةفيض قيمة العملة إذا 
كانت مرونة العرض المحلي معدومة، أما إذا كا  العرض المحلي 
 مر  فا  الصادرات سترتفع.
 المرونة األجنبية لعرض االستيرادات.
 األجنبيكانت مرونة الطلب  إذاالتةفيض سيكو  فعاال 
 .أيضا علل الصادرات تامة ومرونة العرض المحلي تامة
المرونة المحلية للطلب علل االستيرادات والتي ت ثر 
 بالمرونة المحلية لعرض السلع المنافسة.
 اتسمت المرونتا  بالجمود. إذال  ي ثر التةفيض 
صااااادمات أساااااعار الصااااارف الثابتة االسااااامية ليل  بديوي م وق،  الحسمممممين كليل الةالبي، عل : عبدباالعتماد  ال الي: من إعداد المصااااادر
تقويمية لدقة قرارات تةفيض قيمة عمالت  دراساااااااة)التجاري ومقارنتها مع أساااااااعار الصااااااارف المحتسااااااابة بطريقتي تعادل القوة ال ااااااارائية والميزا  
 .95،  :2016، اقكلية اإلدارة واالقتصاد، كامعة الكوفة، العر  ،19العدد: ، مكلة كلية التربية للبنات للعلوذ اإلنسانية،مجموعة م  الدول(
 ةفض سعر الصرف )رفع قيمة العملة(: صدمة -2-أ
ممدفوعممة لقمماء وحممدة واحممدة من  إل  اإلكراءيشممممممممممممممممممير هممذا  تقليممل عممدد الوحممدات من العملممة المحليممة ال
خ ض رفع قيمة العملة ي أوخ ض سعر الصرا  إنوهذا يعني رفع قيمة العملة المحلية،  األكنبيالصرا 
يقلل  اليوبالتالمرونات(  مبدأالدولية   مع مراعاة  األسممممممواقمن دركة تنافسممممممية السمممممملع القابلة للتصممممممدير في 
حذ عل  تحويل  لب إل الذي قد يدفع المقيمين  األمر ،سمممممممتيراداتكمية الصمممممممادرات مقابل زيادة في كمية اإل
دة والتي تبدو لحذ منخ ضممممممممة السممممممممعر وما يترتي عل  هذا السمممممممملع المنتكة محليا نحو تلك السمممممممملع المسممممممممتور 
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 صمممممولاأل أن إذ ،ولكن ذلك ال يخلو من فواةد األخر قتصمممممادية المتةيرات اإل إل السممممملوك من عواقي تمتد 
مقومة بعملة مرت عة القيمة وبذلك يزداد تدفق  أصممممممممبحتكونحا  األكانيالمالية سممممممممتصممممممممب  مريوبة من قبل 
 نإوكذلك ف ،را   تخ يض قيمة العملة(هذا يحصممممممممممممل عند رفع سممممممممممممعر الصمممممممممممم نحو الداخل وعك  األموال
مة لمعمالكمة اإل مة العملمة( يعمد واحمدا من ال رق المح خت ل في ميزان تخ يض سممممممممممممممممممعر الصممممممممممممممممممرا  رفع قي
 إلكراءال عالية هذا  األسمماسممين الشممر  أو  ،حالة التوازن إل  وااعادتهكان يعاني من ال اةض  إذاالمدفوعات 
 كبر من الواحدأسمتيرادات يكون مكموع مرونتي الصمادرات واالن أالذي يقضمي ب  1ليرنر(-هو قيد  مارشمال
كراءاتحا.لضمان فاعلية هذه السياسات ذلك الذكر و  سابقةفض  عن المرونات   2واا
 : صدمة سعر الصرف المر  -ب
إن صمدمات سمعر الصمرا المرن تختلا كليا عن صمدمات سمعر الصمرا الفابت إذ أن السمل ات  
يلي األحيان بشمممكل مباشمممر في خ ض أو رفع سمممعر الصمممرا  قيمة العملة(، بل أن أ النقدية ال تتدخل في 
التةيرات ت ال عرض الصممممممممممممممممرا األكنبي وال لي عليحا وتأتي هذه التةيرات إما ب عل أدوات تسممممممممممممممممتخدمحا 
ل ات النقدية للتأفير عل  العرض وال لي النقدي أو ب عل التحركات الناكمة عن ذلية السمممممممممموق بحيث السمممممممممم
نخ اضمما، فالمصمم لحات التي تشممير إل  عملية التةير في سممعر اا رت اعا و إتدفع سممعر الصممرا نحو التحرك 
ا في سمعر حسمتعمالإرت اع  وهي تختلا عن تلك المصم لحات التي تذ واإل نخ اض الصمرا المرن هي اإل
 وأسممعر الصممرا هو الذي ينخ ض  أن إل ةوية لحذه المصمم لحات تشممير لالداللة ال أن إذالصممرا الفابت 
ما هنماك  العرض  ليماتذكحمات ولي ب عمل  الرفع ب عمل فماعمل وهو عمادة ب عمل أوالتخ يض  يمأتييرت ع بين
 3وال لي.
  :صدمات أسعار الفائدة :رابعا
عر سمي والتي تنكذ عن تدخل البنك المركزي بوضع سسعر ال اةدة اإلهي التذبذبات والتقلبات في  
كزية في يلي البنوك المر أعتماد إ إل  أحياناوالذي يعود  ادية الساةدةقتصال اةدة بما ال ينسكذ مع الحالة اإل
فالعشمممواةية  ،وضمممع سمممعر ال اةدة عل  قاعدة نسمممي ال اةدة البسمممي ة والمتضممممنة فكوة النات  ونسمممي التضمممخذ
وضممع سممعر ف إتباع سممعر فاةدة ال يتسممذ بالدقة إل في تحديد فكوة النات  والناكذ عن عدذ م حرتحا ت دي 
 ألرصدةانتاة  عكسية ال تريي السل ات النقدية بحا والذي ينعك عل  عرض  إل فاةدة يير دقيق ي دي 
 أكفراةدة فعند وضممع سممعر فقتصممادية، وخصمموصمما المتزامنة مع تقلبات الدورات اإل لإقراضو لبحا القابلة 
ي عل  بزيادة ال ل األفرادسمممممممميقوذ  لإقراضالقابلة  األموالنخ اضمممممممما مما تحدده قو  العرض وال لي عل  إ
 إل دي السمممممممممميولة الذي ي  بأفرالنقود التي يصممممممممممدرها البنك المركزي ويسممممممممممم  هذا التدهور في معدل ال اةدة 
                                                                 
قتصادية التي بموكبحا يتخذ قرار رسمي بتخ يض قيمة العملة بحدا تقليل حكذ العكز في ميزان هو إحد  النرريات اإل ليرنر(:-قيد )مار ال 1 
النررية مرونة تامة في عرض الواردات والصادرات أي أن الكمية المعروضة تتأفر بأي المدفوعات لبلد يعاني من العكز الداةذ فيه، وت ترض هذه 
 تةير في السعر.
 .95:،  نفس المرجع السابق2 
 .99: ،  نفس المرجع السابق3 
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 اةدة ال أسممممممعارلي عل  النقود والذي يشممممممكل ضممممممة ا عل  سممممممتفمار وزيادة الدخل وال سممممممتح ك واإلزيادة اإل
يا ات النراذ حتإزيادة  إل السمممممل ات النقدية  فسمممممتضممممم رفترت ع، وللح ار عليحا عند المسمممممتو  المحدد لحا 
ع ويحصممل العك  عند وضم ،بدال من تحكيمه اإلن اقالمصممرفي والذي يرفع من نمو عرض النقد ويشممكع 
 ضلإقراالقابلة  األرصممممممممممممممدةمن سممممممممممممممعر ال اةدة الذي تحدده قو  العرض وال لي عل   أعل سممممممممممممممعر ال اةدة 
وق، بمالسممممممممممممممممممالمذي ينعك  في خ ض سممممممممممممممممممعر ال ماةمدة  األمر لإقراضالقمابلمة  األموالفينخ ض ال لمي عل  
ي القاعدة حتيا ات المصمممممرفية وبالتالوللح ار عل  سمممممعر ال اةدة المحدد يتدخل البنك المركزي بتخ يض اإل
 دية والذي ي دي إل  الكساد.النق
داخل  راضلإقالقابلة  األموالال اةدة عل  ال لي وعرض  أسمممعارالتةيرات في  تأفيرال يقتصمممر إذ  
ين البلدان ب األكلالقصمممممميرة  األموالنتقال ر و إتةيرات سممممممعر ال اةدة ت فر عل   أنحدود البلد الواحد بل 
تتسممممممممممذ بسممممممممممرعة التدفق من المنا ق حيث العاةد عليحا  األموالن ر و وذلك أل ،األرباحوالتي تبحث عن 
حسممممممممي  فارهاذال اةدة تنتقل  أسمممممممممعارالتةيرات في  أنرت اع العاةد، كما إالمنا ق التي تتسمممممممممذ ب إل منخ ض 
حدة األمريكية كالواليات المتقتصممممادات الكبيرة والم توحة ال اةدة في اإل أسممممعارفتةيرات  ،قتصمممماداتنوعية اإل
دات الصمةيرة ال قتصماال اةدة في اإل أسمعارالتةيرات في  أنقتصمادات الصمةيرة بسمرعة في حين اإلت فر في 
ال اةدة  أسممممممممممعار بتةيرات تتأفرقتصممممممممممادات الكبيرة ت فر وال اإل أنقتصممممممممممادات الكبيرة، أي اإل إل  ذفارهاتنتقل 
ين سممعر نتشممار بفي اإلنخ اض مسممتمر ومحذ إ إل ت دي  األمريكيةنكماشممية فصممدمات السممياسممة النقدية اإل
القصمير  األمد ذات األكنبيةسمتفمار في السمندات ، فالعاةد المتوقع في اإلواألكنبي األمريكيسممي ال اةدة اإل
التضممممممخذ  ، وت فر تقديراتاألمريكيةذونات الخزينة أسممممممتفمار في يحب  بشممممممكل يتناسممممممي مع العاةدات في اإل
في عرض  رضمممين والمقترضمممينقعل  ريبة الم تأفيره ل العشمممواةية عل  تحديد سمممعر ال اةدة الحقيقي من خ
قتراض رت اع في معدل التضخذ تقل ريبة المقرضين في اإلإ، فعند حصول لإقراضالمعدة  األموالو لي 
في حين ترت ع ريبة المقترضممممممممممممممين في الحصممممممممممممممول  لإقراضالقابلة  األموالنخ اض عرض إ إل مما ي دي 
بن  مسممممممتواه قبل حدوث التضممممممخذ ينبةي رفع سممممممعر  يةدة الحقيقعل  القروض، ولضمممممممان بقاء سممممممعر ال ا
 –  سممممعر ال اةدة الحقيقير سممممعر ال اةدة االسمممممي  أنمعدالت التضممممخذ حيث  رت اعإسمممممي بن  ال اةدة اإل
 1.التضخذ(
 :الصدمات النقدية حسب طبيعتها الفرع الثاني:
 قسمين هما: إل تنقسذ الصدمات النقدية حسي  بيعتحا   
 الصدمات النقدية التوسعية:أوال: 
تي ت وق وال األفراد والمنشمممممم تلد   اإلضممممممافيةالنقدية  األرصممممممدةرت اع في نسممممممبة اإل بأنحاتعرا  إذ  
 منحا قياذ البنك المركزي بشمممكل يير متوقع بشمممراء ،النسمممبة المخ   لحا والتي تنكذ عن العديد من العوامل
                                                                 
 
حة دكتوراه كزء مستل من أ رو  ،مصرالعالقة التبادلية بي  الصدمات النقدية وأسعار الصرف في  عبد الحسين كليل الةالبي، ليل  بديوي م وق،1
،  ، 2013 ،28، اإلصمممدار: 9المكلد: ، العراق، الكوفة، كامعة ، كلية اإلدارة واالقتصمممادللعلوذ االقتصمممادية واإلدارية ةريال مكلةللباحفة الفانية، 
 : 215،214 . 
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سمممممت ادة من فيتخل  عنحا حامليحا لإ أسمممممعارهارت اعا في إسمممممندات الحكومة وبكميات ت وق المعتاد مما يولد 
رت اع في إ، وينكذ عن الصممدمات النقدية التوسممعية إضممافيةنقدية  أرصممدةوبذلك تتولد لديحذ  أسممعارهارت اع إ
 األفراد ن اقإستفمار الخا بحا وزيادة رت اع مستو  القروض واإلإ إل حتيا ات المصرفية والتي ت دي اإل
رت اع اإلن اق يقع أفره عل  األسممممممعار واإلنتاس وتةيرات في اا و عل  شممممممراء السمممممملع والخدمات وسممممممداد الديون، 
الحد  كبر من األرصمدة النقدية إل أأسمعار ال اةدة والدخل النقدي األمر الذي يكعل األفراد يحت رون بنسمبة 
ن صممدمة لنقدية التوسممعية عندما تكو الذي تت شمم  فيه ذفار الصممدمة النقدية التوسممعية، وتصممنا السممياسممة ا
  1السياسة المعدلة سالبة ويالبا ما ترافق فترات الكساد في الدول االقتصادية.
رل عمل  نه فيأويوكه البنك المركزي السممياسممة النقدية عن  ريق عمليات السمموق الم توحة حيث  
السمممممندات  أو يبيع مخزون النقود قابل النقود فيزدادميكانيزمات هذه السممممموق يشمممممتري هذا األخير السمممممندات م
مقابل نقود يحصممل عليحا من المشممتري وبالتالي يقل من مخزون النقود، ولنعتبر شممراء البنك للسممندات إذ 
سوا يكون التوازن  حيث ’LMلليمين إل   LMسمي وكنتيكة لذلك ينتقل منحن  يزداد مخزون النقود اإل
ن كبر ويزداد مسممممتو  اإلنتاس التوازني ألأقل ومسممممتو  دخل توازني أمع سممممعر فاةدة  ’Eالكديد عند النق ة 
 .مشتريات السوق الم توحة تقلل من سعر ال اةدة ومنه يزداد اإلن اق االستفماري
 E نه في نق ة التوازن األصمممممممممليأولنعتبر اثن مسمممممممممار التعديل النات  عن التوسمممممممممع النقدي بحيث   
بحيث  األفراد إل  شراء أرصدة أخر  أالنقود المعروضة ومنه يلكتخلق الزيادة في عرض النقود فاةضا في 
 1Eنخ اض أرباححا لينتقل التوازن مباشرة إل  اا رت اع أسعار األرصدة و إأن السوق النقدية تتوازن من خ ل 
نه أنخ ض بشممممكل حاد، يير إكبر من النقود الن سممممعر ال اةدة المسممممتو  يريد األفراد حمل كمية أ وعند هذا
نخ اض الحاد في سمعر ال اةدة عند مسمتو  ن اإليوكد فاةض في ال لي عل  السملع أل 1Eعند هذه النق ة 
يشممممممممممكع ال لي الكلي وتخت ي المخزونات، وتكاوبا مع ذلك يتوسممممممممممع اإلنتاس  0Yالدخل التوازني األصمممممممممملي 
  ’LM. ويبدأ التحرك إل  األعل  عبر منحن  
ة في ن الزياديحدث ذلك ألذ إيرت ع سممممممعر ال اةدة في مسممممممار التعديل هذا   لماذاوالسمممممم ال الم روح  
اإلنتاس ترفع من ال لي عل  النقود وهذه الزيادة في ال لي عل  النقود يكي أن تراقي بواسممممممممممممم ة أسمممممممممممممعار 
نخ اضممممممممممممما حادا في أسمممممممممممممعار ال اةدة فذ عبر زيادة إن الزيادة في مخزون النقود تسمممممممممممممبي أوال إال اةدة، ومنه ف
 0iقل عند المسممممممتو  األصمممممملي أرت اع من كديد ولكن عند مسممممممتو  داةما ال لي الكلي تعود هذه األخيرة لإ
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 .201،  : 2009، الكزاةر، 2 : والنشر والتوزيع،  لل باعة أسامة، دار مبادئ التحليل االقتصادي الكليتومي صال ، : المصدر
 : نكما يةالصدمات النقدية اإل ثانيا: 
تحدث نتيكة لقياذ البنك المركزي بشممممممممكل م اكا ببيع السممممممممندات الحكومية بكميات كبيرة مما ي دي  
 األرصمدةذ نخ اض حكإوينت  عن عملية الشمراء  ت األفراد والمنشمفيتذ شمراةحا من قبل  أسمعارهاخ ض  إل 
 ألسممممممممعارايات النقدية عندما ترت ع مسممممممممتو  األرصممممممممدةنخ اض في حكذ إويحصممممممممل  ،لديحذ اإلضممممممممافيةالنقدية 
اض شممراةحذ نخ إمما يسممبي  ،حتياكاتحذإالمخ   لحا لسممد  األرصممدةالنقدية ال علية عن  األرصممدةفتنخ ض 
سمتفمارات حتيا ات المصمرفية وتقلي القروض واإلنخ اض اإلإ وأيضما اإلن اقنخ اض اا للسملع والخدمات و 
كي نقدية تقل عما ي أرصمممممدةما لديحذ من  أن األفرادفيكد  ،اإلنتاسنخ اض اا و  المصمممممرفيالخاصمممممة بالكحاز 
دي رت اع معدالت ال اةدة مما ي إنكماشمممممممممممية من اإل الصمممممممممممدمات، وقد تنكذ ن اقيةاإلتك ي لتن يذ خ  حذ  أن
 ، سممممتفمارات والناتاإل نخ اضاا و قتصممممادات الم توحة الخاركة وخصمممموصمممما في اإل األموالهروي ر و   إل 
ل نخ اض قيمة العملة يكعإنكماشممية كتةيرات سممعر الصممرا فاإل الصممدمات إل ت دي  أخر وهناك عوامل 
 ألوليةاوفي حالة الدول النامية التي تتخصمم بالمواد  سممتيرادات يالية الفمنالصممادرات رخيصممة الفمن واإل
في السمممممممممموق العالمية وتعتمد عل  الخارس في حصممممممممممول المنتكات الصممممممممممناعية ونسممممممممممبة  أسممممممممممعارهوالتي تحدد 
وضممممممممممع ميزان لتدهور وضممممممممممع ميزان الحسمممممممممماي الكاري ومربك  إل المصممممممممممنعة بشممممممممممكل كبير سمممممممممموا ت دي 
نكماشمممية عندما تكون صمممدمة السمممياسمممة المعدلة إ أومقيدة  أنحاالمدفوعات، وتصمممنا السمممياسمممة النقدية عل  
 1نكماش في الدورة االقتصادية.سبق فترة اإلموكبة ويالبا ما ت
سمممتخداذ الكامل عند تقا ع منحن  قتصممماد يعمل عند اإلاإل أني ترض  الموالي (2-1والشمممكل رقذ   
IS   مع منحنLM  والذي عندهy*  وسممممممممممعر ال اةدةti   وهذا المسممممممممممتو  لسممممممممممعر ال اةدة هو ن  المسممممممممممتو
                                                                 















 للصدمات النقدية النظري التأصيل                                           :األول الفصل
 
18 
المسممممممممممممممتحدا من قبل السممممممممممممممل ات النقدية والتي تعمل عل  المحافرة عليه من خ ل قاعدة معينة حسمممممممممممممي 
لبية سقتصاد وكانت الصدمة عل  اإل أفرتفتراض حدوث صدمة نقدية إمع يات االقتصاد المعني، وعل  
لمصمرفية اةتماني للق اع المصمرفي نتيكة توقعات الوحدات نكماش في النشما  اإلإوسمبي هذه الصمدمة هو 
سمممممياسمممممية التي قد تزيد من حكذ القروض المتعفرة،  أوقتصمممممادية إ أزمة أومعينة مف  حدوث حري  ألحداث
رض النقود نق في ع أونخ اض عرض النقود إنكماش النشا  االةتماني ستكون النتيكة النحاةية إونتيكة 
 .الن  ية اإليراداتنخ اض إنتيكة عوامل يير نقدية مفل 
فنحصممممممممل   اليسمممممممممار إل  1LMنتقال منحن  إل  إنخ اض من  االةتمان  عرض النقود( سمممممممممي دي إ 
اع رت إنتقال والذي ترتي عليه يوضمم  هذا اإلالذي  أدناه (2-1رقذ   الشممكلكما هو مبين في  ،2LM عل 
ستفمار، هذه نخ اض حكذ اإلإنتيكة  2Y إل نخ اض مستو  الدخل إ إل الذي ي دي  2i إل معدل ال اةدة 
 tiر فاةدة نه كان يستحدا سعأستكابة لحذه التةيرات بما كل اإلأالحالة تستوكي تدخل البنك المركزي من 
ةتماني للمصمممممممممممممممممارا من خ ل زيادة عرض النقود والذي نكماش النشممممممممممممممممما  اإلإ أونخ اض إيواكه  أنعليه 
ركاع 1LM األوليمسمممممتواه  إل  LMمنحن   إلركاعسممممميعمل  مع  األولالوضمممممع التوازني  إل قتصممممماد اإل واا
 1.التشةيل الكامل














( باستةدام نموذج متج  االنحدار الذاتي 2015-1990تأثير الصدمة النقدية في العراق للمدة )قيا  حمد عبد الزهرة حمدان، أ: المصدر
 .34: ،  2017المكلة العراقية للعلوذ االقتصادية، السنة الخامسة عشر، العدد الفاني والخمسون،  ،SVARالهيكلي 
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واة بين شممممر  التوازن في سمممموق النقد يكمن في المسمممما إن :تجاههاإالصاادمات النقدية حسااب  الفرع الثالث:
 فال لي عل  النقود يكون ألحد األسباي الف فة: ال لي عل  النقود وعرضحا
𝐌𝐭الص قات:  ال لي عل  النقود ألكل - = 𝐌(𝐘) =  𝛂𝟏𝐘 … . (𝟏) 
𝐌𝐩    الحي ة:ال لي عل  النقود ألكل  - = 𝐌(𝐘) = 𝛂𝟐𝐘 … . (𝟐) 
𝐌𝐬𝐩 المضاربة: ال لي عل  النقود ألكل  - = 𝐌(𝐫) =  −𝛗𝐫… . (𝟑) 
𝐌𝐝     اإلكمالي:ومنه ال لي   = 𝐌(𝐘, 𝐫) = 𝛂𝐲 − 𝛗𝐫… . (𝟒)    
سممممممممممتعمال إيمكن للبنك  أما العرض فتقوذ بتحديده السممممممممممل ات النقدية بواسمممممممممم ة البنك المركزي حيث 
الخصذ  لقانونية أو نسبةحتيا ات اإحد  أدوات السياسة النقدية، مفل عمليات السوق الم توحة أو نسبة اإل
 Msكل التأفير عل  العرض بالزيادة أو بالنقصممممممممممممممممممان، وعل  العموذ فإننا ن ترض عرض النقود وذلك من أ
Msمتةيرا خاركيا وفابتا في ال ترة القصممممممممممممممميرة  = Ms0 لتقاء بين العرض عند اإل، ويتذ توازن سممممممممممممممموق النقد
𝐌𝐝 ضحا باإلضافة إل  سعر ال اةدة.وال لي حيث تتحدد الكمية الم لوبة وكذلك التي يتعين عر  = 𝐌𝐬 … . (𝟓) 𝐌𝐬 = 𝛂𝐲 − 𝛗𝐫… . (𝟔) 
مما يكون حكذ النقود المعروض يسمممممممممممممممممممماوي حكذ النقود  Meومنممه تتحممدد كميممة النقممد التوازنيممة   عنممد
سمممممممممممممممممميرحر فاةضمممممممممممممممممما في العرض، وعل  العك ترحر زيادة ال لي عل  النقود عن ن ذلك إف Md < Ms  أي أن كبر من ال لي عليحاأما إذا كان عرض النقود أ الم لوي سممممممممممممممواء للمضمممممممممممممماربة أو أليراض أخر ،
والذي يمفل توازن سممممموق (، 3-1مسمممممتو  حكمحا المعروض فاةضممممما في ال لي كما يوضمممممحه الشمممممكل رقذ  
عمودي  ومنحن  العرض بمسممممممممتقيذ ود بمنحن  متناق في سممممممممعر ال اةدةالنقد حيث يتمفل ال لي عل  النق
 1ستق ل التاذ بينحما.فتراض اإلةدة إلموازي لمحور سعر ال ا










 .246،  :الكزاةر، 2004، دار أسامة لل باعة والنشر والتوزيع، التحليل االقتصادي الكلي: األسس النظرية: محمد فرحي، المصدر
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نه بناءا عل  ال لي عل  النقود وعند تحديد السممممممل ات النقدية لحكذ أمن الشممممممكل السممممممابق يتضمممممم   
Meالعرض تتحدد الكمية التوازنية للنقود المتداولة  = Ms = Md  وسممممممممممممممعر ال اةدة المقابل للدخل الو ني re ،السمممعر وليكن  هذا قل منأالسممموق  السممماةد فيكان سمممعر ال اةدة  فإذاr1  مف  حيثre > r1 ن ذلك إف
لية نخ اضمممما في القيذ السمممموقية لأصممممول الماإن األفراد يرون ذلك أل عل  النقود، سمممميبرز فاةضمممما في ال لي
مية لحذه سممممممممممممنخ اض القيمة اإلإوهي العملية التي سممممممممممممتسمممممممممممماهذ في  ويلحا إل  سمممممممممممميولة نقديةفيلكةون إل  تح
 . reاألصول مما ي دي إل  رفع سعر ال اةدة حت  يصل إل  وضعه التوازني 
ذا  ن ذلك سمممممميرحر إف re < r2 أيمن السممممممعر التوازني  أعل يقع  r2 سممممممعر ال اةدة أنفترضممممممنا إ واا
حفا عن المالية ب باألصمممممممولسمممممممتبدال السممممممميولة النقدية إمتكحون نحو  األفرادفاةضممممممما في عرض النقود لكون 
سممعار ال اةدة أالمالية عل  تخ يض  لأصممولسممت ادة من سممعر ال اةدة المرت ع، وسمميعمل الشممراء المسممتمر اإل
 .reتكاه نحو المعدل التوازني إل  اإل r2مما يدفع بالمعدل 
ويكون تأفير السمممممل ات النقدية عن  ريق زيادة العرض مما يعمل عل  زحزحة منحن  العرض نحو 
ال اةدة، أو بتقلي عرض النقود مما يعمل عل  زحزحته نحو اليسممممممممممممممممممار  اليمين وبالتالي تخ يض سممممممممممممممممممعر
 وبالتالي رفع مستو  سعر ال اةدة.
ي سممممتفمار ومنه رفع مسممممتو  النات  الو نن تخ يض سممممعر ال اةدة سممممي دي إل  زيادة اإلأوهكذا نر  ب
ل  مسمممممتو  ي فر سممممملبا عسمممممتفمارات وبالتالي رت اع سمممممعر ال اةدة يعمل عل  تقليل اإلإوكذلك التشمممممةيل، أما 
 1النات  الو ني وكذلك مستو  التشةيل.
ر والتحليل المذكو  لنقدالذي يعبر عن التوازن في سوق ا السابق (3-1من خ ل الشكل البياني رقذ  
ث عل  مسمممممتو  سممممموق النقد سمممممواء بالزيادة أو النقصمممممان في عرض دأع ه نسمممممتخل أن التأفيرات التي تح
 ي بالزيادة أو سلبية أي بالنقصانيكابية أإالنقود أو ال لي عليه تعبر عن صدمات نقدية سواء 
 2.صممممدمات نقدية سمممملبيةو  يكابيةإصممممدمات نقدية  إل تكاهحا تنقسممممذ إالصممممدمات النقدية حسممممي  إذن
 يكابية والسممملبيةنسمممتنت  الصمممدمات النقدية اإل السمممابق (3-1رقذ  ومن خ ل تحليل الشمممكل البياني  
 :لمختلا التأفيرات التي تحصل عل  مستو  عرض النقد وال لي عليه كما يلي
ل  إ M0sمن  نحو اليمين منحن  عرض النقد نتقالإ ت دي إل  :يجابية لعرض النقداإلصااااااااادمة ال - M1s  نق ة التوازن من  نتقالإمسمممممممممببةA   إلB  من خافضمممممممممة سمممممممممعر ال اةدةr0  إل r1  كما يبينه
 .أدناه (4-1  الشكل
إل   M0sعرض النقد نحو اليسممممممممار من  منحن  تراكعإل   :ت دي صاااادمات عرض النقد الساااالبية - M1s  التوازن النقدي من النق ة نتقال إمسمممممممممببةA  إل  النق ةB  رت اع سمممممممممعر ال اةدة من اا وr0   إل r1   أدناه. (5-1كما هو مبين في الشكل رقذ 
                                                                 
 
 .247،  :مرجع سابقال نفس1
  2عبد الحسين كليل الةالبي، ليل  بديوي م وق، العالقة التبادلية بي  الصدمات النقدية وأسعار الصرف في العراق، مرجع سابق،  : 214.
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إل   نتقمال منحن  ال لمي عل  النقودإفت دي إل   :يجابية للطلب علل النقودأما الصاااااااااادمات اإل -
 r0رت اع سممممممممعر ال اةدة من إومنه  Bإل   Aنتقال التوازن النقدي من اا و  M1dإل   M0dمن  األعل 
  (.6-1كما يبينه الشكل رقذ   r1إل  
من  نحو األسممم ل نتقال منحن  ال لي عل  النقودإت دي إل   :صاادمات الطلب علل النقد الساالبية - M0d    إلM1d  نتقال التوازن النقدي مناا و A  إل  النق ةB  سممممممممممممممممعر ال اةدة من نخ اض اا وr0   إل r1  أدناه (7-1 رقذ يبينه الشكل كما. 
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 القياس والتحليل \الصدمات النقديةالمبحث الثاني: 
ن  قا من الم اهيذ الخاصممممممممممة إالكواني المختل ة للصممممممممممدمات النقدية  نا سممممممممممابقاسممممممممممتعرضممممممممممإن أبعد  
قتصممممممممادية وأسممممممممبابحا إل  ياية م حوذ الصممممممممدمة النقدية، من خ ل الت رق إل  بالصممممممممدمة فذ الصممممممممدمات اإل
النقدية  ماتنشممممممو ها مرورا بأنواعحا، وخلصممممممنا إل  أن الصممممممدإل   الم دية العوامل العشممممممواةية التعريا بحا و 
تعد م شر محذ لتقييذ أداء السياسة النقدية في أي دولة فكلما قل تعرض البلد إل  صدمات نقدية كلما كان 
ي شممحد قتصمماد، هذا الدور الذذلك دليل لوضمموح الر   المسممتقبلية لصممناع السممياسممة النقدية ومعرفة حالة اإل
نا تنبع قتصمادي، ومن هدية في تح يز النشما  اإلالكفير من النقاش والكدل حول مد  إمكانية السمياسمة النق
أهمية موضمممممممموع الصممممممممدمة النقدية التي تعني التةير يير المتوقع في عرض النقود أو معدل نموه وما يمكن 
سممممممممممممتقرار قتصمممممممممممماد، ونتيكة لرفار التي تتركحا الصممممممممممممدمات النقدية عل  اإللحذه الصممممممممممممدمة أن تحدفه في اإل
قتصممادي كلي للصممدمات النقدية من خ ل الت رق إركز عل  بناء نموذس قتصممادي الكلي كان لزاما أن ناإل
  من خ ل هذا المبحث.إل  التحليل والقيا  
 قياس وتحليل الصدمات النقدية: المطلب األول
السممبي األسمماسممي في حدوث األزمة التي تعني وكود مشممكلة ت فر تأفيرا ماديا  النقدية تعد الصممدمات
ومعنويا في النراذ بأكمله، كما يمكن السممممممممممممي رة عل  نتاة  الصممممممممممممدمات النقدية والتخ يا من ذفارها إال إذا 
والتخ يا  متصممما ذفارهاسمممتباقية وقاةية تخ ا من تأفيرها إلإتخاذ إكراءات إكانت هناك توقعات لحا، فذ 
 من حدتحا.
 قتصادي كلي للصدمات النقديةإ: بناء نموذج الفرع األول
إن الصمممممممممدمات النقدية ممكن أن تكون بشمممممممممكل صمممممممممدمات  لي عل  النقود وممكن أن تأخذ شمممممممممكل  
 قتصمادي للصمدماتإصمدمات عرض نقود، والشمكل األكفر شميوعا هو صمدمات عرض النقود ولبناء نموذس 
 1ت:النقدية نضع عدة افتراضا
الم روض من قبل البنك المركزي عل   %100حتيا ي القانوني أن نسمممممممممممممممبة اإل فتراض األول:اإل
وفي  دكارية في التأفير عل  عرض النقو فريدمان( أي تحييد قدرة المصممارا الت  إقتراحالمصممارا التكارية 
، هذا رو قبل الكمحن البنك المركزي يتحكذ مباشممممرة في عرض النقود والذي يحمل من إفتراض فرل هذا اإل
فتراض يعني أن صمممدمات عرض النقود هي حصممميلة قرارات السمممل ة النقدية أي أن عرض النقود متةير اإل
 قتصادي.خاركي يتحدد من قبل البنك المركزي وخارس النموذس اإل
فتراض ن اإلبحيث يكو  سمممتقراراإوبتوسممميع النموذس أكفر إلضممم اء بعض الواقعية  فتراض الثاني:اإل
الفاني وكود دور للمصممممممممارا التكارية، ف ي الواقع هناك تأفير لقرارات المصممممممممارا التكارية والكمحور عل  
المحلية( بحيث من الممكن أن تكون هذه القرارات مصممممممممدر من مصممممممممادر   المكوناتمكونات عرض النقود 
 ي هذه الحالة يكون البنك المركزي لديه سممي رة عل  األسمما النقدي فق  الذي يتكون فالصممدمات النقدية، 
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من موكوداته والتي تكون مملوكة من قبل الكمحور عل  شممممكل عملة ومن قبل المصممممارا التكارية بشممممكل 
 حتيا ات.إ
 لإشارة إل  األسا  النقدي. Hيستخدذ الرمز  -
 وكة من قبل الكمحور.للتعبير عن العملة الممل CUيستخدذ الرمز  -
بحا المصمممممممممممارا   وتحت رحتيا ات لد  المصمممممممممممارا التكارية للتعبير عن اإل resيسمممممممممممتخدذ الرمز  -
 سحوبات الزباةن(. اتلمواكح
𝐇 :(7  يمكن كتابة األسا  النقدي كما في المعادلةبالتالي و  = 𝐂𝐔 + 𝐑𝐄𝐒… . (𝟕) 
 Dن عرض النقود يتكون من العملة لد  الكمحور والوداةع الكارية إبوكود المصمممممممممممممممارا التكارية فو 
𝐌 :(8  لد  المصارا التكارية أي كما في المعادلة = 𝐂𝐔 + 𝐃 … . . (𝟖) 
من الوداةع الكماريمة المحت ر بحما لمد   Cوالكمحور يختمار تركيبمة عرض النقود مع مراعماة نسممممممممممممممممممبمة 
𝐂𝐔 :(9  معادلةالمصارا التكارية بشكل عملة نقدية ساةلة كما في ال = 𝐜𝐃 … … (𝟗) 
حتيا ات تسممماوي قيمة الكسمممر من قيمة الحسمممابات الكارية التي إوأخيرا المصمممارا التكارية تحت ر ب 
𝐑𝐄𝐒 :(10  لديحا لمواكحة السحوبات كما في المعادلة =  𝛔 𝐃 … . . (𝟏𝟎) 
ارا والمص الكمحورو إذن في هذا النموذس يكون عرض النقود محددا بواس ة قرارات البنك المركزي 
شمممممتقاق معادلة توضممممم  ت اع ت هذه الكحات الف ث لتحديد عرض النقود وهذا من إومنحا يمكن  ،التكارية
 نحصممممممممممممل عل  المعادلة (10 و  (9  وباإلح ل من معادلة (7  عل  المعادلة (8  خ ل قسمممممممممممممة المعادلة
 11):1 𝐌 𝐇⁄ = (𝐂𝐔 + 𝐃) (𝐂𝐔 + 𝐑𝐄𝐒) = (𝟏 + 𝐂) (𝐂 + 𝛔)⁄⁄ … … . (𝟏𝟏) 
𝐌 ما يعني:وهو  = [𝟏 + 𝐂 𝐂 + 𝛔] … . . (𝟏𝟐)⁄  
احد كبر من الو أالمقدار بين األقوا  الكبيرة يمفل المضمممممممماعا النقدي، فإذا كان المضمممممممماعا النقدي 
كنتيكة لنشممممما  المصمممممارا أي أن دوالر واحد في األسممممما النقدي سممممميولد أكفر من دوالر في عرض النقود 
 .ية كمرادا لمصمممممم ل  األسمممممما  النقدي(القوة العالسممممممتخداذ مصمممممم ل  النقود ذات إوهذا يوضمممممم  التكارية  
وبالتالي عرض  ولتوضممي  أهمية نشمما  الكمحور والمصممارا التكارية عل  تةيير حكذ المضمماعا 
مة مع ماة لأسممممممممممممممممممما  النقمدي ومن خ ل المعمادلمة األخيرة يمكن تشممممممممممممممممممخي زيمادة ريبمة  النقود الكلي وبقي
حت ار أو أن المصممممممممممممممارا التكارية تزداد ريبتحا في اإل ،Cكبر من العملة أحت ار بنسممممممممممممممبة الكمحور في اإل
 دالنقو  نخ اض عرضإن قيمة المضاعا النقدي ستتناق األمر الذي ي دي بدوره إل  إكبر فأحتيا ات إب
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ن إ، وهكذا فHبشممممممممممممممر  أال يقوذ البنك المركزي بمكابحة  تعويض( هذا عن  ريق زيادة األسمممممممممممممما  النقدي 
 1ت فر عل  عرض النقود وهكذا يمكن أن يولد صدمات عرض النقود. Cية التةيرات في العمليات السلوك
كل قتصممممادات الريعية وبشممممحد اإلأقتصمممماد يمفل إذا كان اإلوهي الحالة األخيرة ف فتراض الثالث:اإل
 قتصمممممممممممممممادي، أين عرض النقود يكون متةير داخلي أي يتحدد من داخل النموذس اإلإخا الن  ية منحا ف
أن تكوين األسممما النقدي خارس سمممي رة البنك المركزي ألنه سممميعتمد بشمممكل كوهري عل  اإليرادات الريعية 
ي دات التسمممممممممممتبدال الحكومة اإليراإالتي تتحصمممممممممممل عليحا الحكومة، وسممممممممممميتكون األسممممممممممما  النقدي من خ ل 
صدر بالتعام ت( مع البنك المركزي الذي ين سوق الن   العالمي يعتمد الدوالر ألتتحصل عليحا بالدوالر  
 ن األسمممما إعملة محلية  إصممممدار كديد( مزودا الحكومة بحذا اإلصممممدار لمواكحة ن قاتحا في الداخل ولحذا ف
قتصمممممممماد النقدي سمممممممميكون تابع للنشمممممممما  الحكومي أو المالية الحكومية، وتت اقذ هذه التبعية المالية إذا كان اإل
ية والمصممممممممرفية أي ضممممممممعا عمل المضمممممممماعا النقدي   الذي يمفل النشمممممممما  يير مت ور بم سممممممممسمممممممماته المال
 برز أعمدته(.أةتماني اإل
وبالنتيكة النحاةية سممممممممممممممميكون عرض النقود هو نتيكة النشممممممممممممممما  الحكومي المذكور ورهن األسمممممممممممممممعار  
ر تاس مفيسممممممممممممممممتنإسممممممممممممممممتبدال اإليرادات الن  ية مع البنك المركزي، والتي سمممممممممممممممميقود إل  إالعالمية للن   وكمية 
فتراض الفالث سممميكون خاركي بشمممكل تاذ أو بشمممكل هتماذ وهو أن مصمممدر الصمممدمات النقدية في رل اإللإ
  2كبير كدا وعوامل تحديده هي أسعار السلعة الرةيسية للبلد الريعي.
 الفرع الثاني: العالقة بي  عرض النقود والقاعدة النقدية: 
ممل ت فر في عرض  تيمما ي حالكتلممة النقممديممة وهي مت لبممات اإل إن البنممك المركزي يحممدد ف فممة عوا
حتيا ات يير المقترضمممممة بواسممممم ة عمليات حتيا ي اإللزامي واإلالقانوني الكزةي من خ ل تةير نسمممممبة اإل
حتيا ات المقترضممممممة من خ ل تةيير سممممممعر إعادة الخصممممممذ، وباإلضممممممافة إل  العوامل السمممممموق الم توحة واإل
حتيا ات إحت ار بلنقود سمملوك البنوك التكارية ن سممحا بالنسممبة لإالف فة السممابقة يمكن أن ت فر في عرض ا
فاةضة وسلوك الكمحور بالنسبة ل لبه عل  العملة في التداول حيث يست يع البنك المركزي ألكل التوصل 
سممتخداذ معادلة القاعدة النقدية التي تأخذ بالحسممبان كميع العوامل الم فرة في إإل  عرض النقود المناسممي ب
𝐇 3(:13  لنقود، ويمكن التعبير عن القاعدة النقدية بالمعادلةعرض ا = 𝐂 + 𝐓𝐑 … . (𝟏𝟑) 
 TRحتيا ات الكلية(، وبالتعويض عن : اإلTR: العملة في التداول، C: القاعدة النقدية، Hحيث:  
𝐓𝐑 :التالية (14  بما يساويحا نحصل عل  المعادلة = 𝐑𝐑 + 𝐄𝐑 … . (𝟏𝟒) 
  حتيا ات فاةضة(.إ: ERحتيا ات قانونية، إ: RR  :حيث
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𝐇 ( كما يلي:15رقذ   وتصب  المعادلة النحاةية = 𝐂 + 𝐑𝐑 + 𝐓𝐑 … . (𝟏𝟓). 
وتعتبر هذه القاعدة األسا في زيادة أو توسيع الوداةع المصرفية وخلق النقود وتبق  السل ة النقدية 
𝐌𝐬 النقود وفقا للمعادلة التالية:هي المحدد النحاةي لحكذ القاعدة النقدية وبالتالي لعرض  = 𝐦 × 𝐇𝐬 … . (𝟏𝟔) 
 : القاعدة النقدية التي يعرضمحا البنكHs: مضماعا عرض النقود، m: عرض النقود، Msحيث   
المركزي(، حيث يسممت يع السممي رة عل  عرض النقود من خ ل التحكذ في القاعدة النقدية أي وكود ع قة 
 1بين عرض النقود والقاعدة النقدية.
كراءات البنك المركزي وتكتي دالة  Msسممممممممممممممي يعد عرض النقد اإل  متةيرا خاركيا يتحدد بقرارات واا
𝐌𝐬   2سمي للنقود كما يلي:العرض اإل = 𝐌𝐬𝟎 … . (𝟏𝟕) 
زمة تخاذ إكراءات الإن البنك المركزي يسمممممممممت يع إسممممممممممي للنقود صمممممممممةير كدا فعتبر العرض اإلأفإذ  
تخذ إكراءاته يسممممت يع أن ين البنك المركزي إسمممممي للنقود كبيرا كدا فالعرض اإلعتبر ألزيادته وبالعك  إذا 
وبتةير القاعدة النقدية يسمممممممممممممت يع البنك المركزي أن يةير عرض النقد وممكن أن نقدر عرض لتخ يضمممممممممممممه، 
  3النقد النات  عن التةير في القاعدة النقدية من خ ل تتبع التحليل اثتي:
تعتبر كزء من المعروض النقدي بمعناه الضميق ألنحا يمكن أن تسمتخدذ عن : الودائع تحت الطلب -
 ريق الشمممممميكات والحواالت كوسمممممميلة لدفع فمن السمممممملع والخدمات وتسمممممموية الديون، وعادة ما تتكون 
الكتلة النقدية في معرذ بلدان العالذ من وداةع تحت ال لي باإلضمممممممممافة إل  العملة التي يحت ر بحا 
يسمممممممممممت يع البنك  H∆النقدية( وبتةير القاعدة النقدية   القاعدةحتيا ات النقدية األفراد وتسمممممممممممم  باإل
 المركزي أن يةير عرض النقد.
اضمرة ووداةع بنقود ح حت ارباإلتقوذ البنوك التكارية  :حتياطات اإلضافيةحتياطات القانونية واإلاإل -
حتيا ي وتسممممممممممتخدذ نسممممممممممبة اإلحتيا ات القانونية، حتيا ات باإلفي البنك المركزي وتسممممممممممم  هذه اإل
 اةدة في قتراض والللسمممممممياسمممممممة النقدية في التأفير عل  معدالت اإل ةكأدا القانوني في بعض األحيان 
التي تزيد  حتيا اتتعرا اإل، و البلد عن  ريق تةيير حكذ األموال المتاحة للبنوك لتقديذ القروض
حتيا ات ذات أهمية حيوية في عملية حتيا ات اإلضممممممممممممممممممافية وتعد هذه اإلحتيا ي باإلعن هذا اإل
خلق الوداةع تحت ال لي في النراذ المصرفي، حيث أن الزيادات في الوداةع تحت ال لي تستمر 
القمماعممدة  حتيمما ممات ن التةير المبممدةي في اإلإإل  أن يخت ي االحتيمما ي ال مماةض ونتيكممة لممذلممك فمم
 وبالتالي يصب  لدينا: R∆ حتيا ي القانونييصب  في النحاية تةيرا في اإل H∆النقدية( 
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∆𝐇 = ∆𝐑… … (𝟏𝟖) 
حتيمممممما ي يعممممممادل نسممممممبة التةيمممممر فممممممي اإل R∆ حتيمممممما ي القمممممانونين التةيمممممر فممممممي اإلإفمممممملممممممذلك  ووفقممممما 
 D∆مضمممممممممممروبة فممممممممممي الزيمممممممممممادة الكليمممممممممممة للوداةمممممممممممع تحمممممممممممت ال لمممممممممممي  r القممممممممممانوني للوداةمممممممممممع تحمممممممممممت ال لمممممممممممي
𝐇∆ مممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممما يلممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممي:   نحصمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممل علمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم  (18 وبمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممالتعويض فممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممي المعادلممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممة  = 𝐫∆𝑫 … . . (𝟏𝟗) 
 حيث أن: 
 ∆D.تمفل التةير الكلي في الوداةع تحت ال لي : 
 ∆Hحتيا ي.: التةير المبدةي في اإل 
rحتيا ي القانوني للوداةع تحت ال لي: نسبة اإل 
بما أن الوداةع تحت ال لي تعتبر كزءا من عرض النقد والنا ال يضممممي ون إل   :𝐞∆𝐃التساارب  -
ة ن الزيادة الكلية في عرض النقد تسممممماوي الزيادة الكليإالتوسمممممع، لذا فأرصمممممدتحذ النقدية أفناء عملية 
افي إذ حتيا ي إضمممممممإفي الوداةع تحت ال لي، إال أن البنوك التكارية وال سممممممميما الصمممممممةيرة تحت ر ب
حتيا ي القانوني يير كاا لتعويض خسممممماةرهذ المحتملة يشمممممعر المسممممم ولون في هذه البنوك أن اإل
ية تعد تسمربا وهذه العمل حتيا ي إضمافي ليوفروا السميولةإسموا يحت رون ب من الوداةع وعليه فإنحذ
من وداةعحا  (e حتيا ي حت رت البنوك بنسممممممبة فابتة إلإمن عملية التوسممممممع في خلق الوداةع، فإذا 
ل  إ H∆حتيا ي وسمممممموا تنقسممممممذ الزيادة المبدةية في اإل e∆Dن التسممممممري يسمممممماوي إتحت ال لي ف
𝐇∆ وتصب : e∆Dحتيا ي اإلضافي واإل r∆Dحتيا ي القانوني التةير في اإل = 𝐫∆𝐃 + 𝐞∆𝐃 … . (𝟐𝟎) 
كما أن األفراد قد يضمممممممممي ون إل  ما في حوزتحذ من نقود حاضمممممممممرة ووداةع األكل  :𝐜∆𝐃التسااااارب  -
سمممممموا  حتيا اتحا وبالتاليإأفناء عملية التوسممممممع في خلق الوداةع، وهذا اإلكراء سمممممموا ي قد البنوك 
حتيممما مممات من حكذ القروض التي تمنححممما البنوك ومن فذ من الزيمممادة في الوداةع اإليحمممد فقمممدان 
ذا إتحت ال لي، لذا ف ن الزيادة في األرصممممدة النقدية يمفل تسممممربا من عملية التوسممممع في الوداةع، واا
ن هذا إووداةعحذ تحت ال لي ف( c كان األفراد سمممممممممممممميحت رون بنسممممممممممممممبة فابتة بين النقود الحاضممممممممممممممرة 
حتيا ي إل  التةير في اإل H∆حتيا ي ن تنقسذ الزيادة المبدةية في اإلأوالبد  c∆Dالتسري يعادل 
𝐇∆ 1لية:والتي تتركذ بالمعادلة التا حتيا ي اإلضافي والنقود الحاضرة في حوزة األفرادالقانوني واإل = 𝐫∆𝐃 + 𝐞∆𝐃 + 𝐜∆𝐃 … . (𝟐𝟏) 
مممممما :𝐫𝐭∆𝐃التساااااارب  - خمممممم ل عمليممممممة التوسممممممع  اثكلمممممةاألفمممممراد باإلضممممممافة إلمممممم  وداةعحممممممذ  إذا قمممممماذ أ
ن البنممممممموك يكممممممي عليحممممممما حتيا اتحمممممما ألإن البنممممممموك لممممممن ت قمممممممد إفممممممي الوداةممممممع وفمممممممي هممممممذه الحالمممممممة فمممممم
ممممممن إوالوداةممممممع تحممممممت ال لممممممي، ولحممممممذا فمممممم اثكلممممممةحتيمممممما ي لتة يممممممة الوداةممممممع إحت ممممممار باإل ن كممممممزء 
ممممممممن فممممممممذ  اثكلممممممممةحتيمممممممما ي للوداةممممممممع إحتيمممممممما ي يكممممممممي أن يسممممممممتخدذ كالزيمممممممادة المبدةيممممممممة فممممممممي اإل و
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قممممل لتة يمممة ودعممممذ الوداةمممع تحممممت ال لمممي، وسمممموا تكمممون هنمممماك زيممممادة أحتيممما ي إسممميكون هنمممماك 
مممممممن عمليممممممة خلممممممق الوداةممممممع، وعليممممممه فصممممممةر فممممممي الوداةممممممع ألكممممممل تمفممممممل تسممممممربأ حمممممممت ر إنممممممه إذا إا 
ذا كانمممممت ( t األفممممراد بممممموداةعحذ ألكمممممل فمممممي شمممممكل نسمممممبة فابتممممة   (r مممممن وداةعحمممممذ تحمممممت ال لمممممي واا
ن الزيمممممادة إ، وبالتممممالي فمممممrt∆Dن التسمممممري يسممممماوي إحتيممممما ي القممممانوني للوداةمممممع ألكمممممل فممممتمفممممل اإل
حتيمممما ي القمممممانوني لممممم  التةيممممر فمممممي اإلإسمممموا تنقسمممممذ فممممي النحايممممة  H∆حتيممممما ي المبدةيممممة فممممي اإل
حتيمممممممما ي واإل األفممممممممرادالنقممممممممود الحاضممممممممرة لممممممممد  و  اإلضممممممممافيحتيمممممممما ي للوداةممممممممع تحممممممممت ال لممممممممي واإل
𝐇∆ :كلمممممممممممممممممممممممممممممه حسمممممممممممممممممممممممممممممي المعادلمممممممممممممممممممممممممممممة التاليممممممممممممممممممممممممممممممة ذلمممممممممممممممممممممممممممممكو  ألكمممممممممممممممممممممممممممممل،القمممممممممممممممممممممممممممممانوني للوداةمممممممممممممممممممممممممممممع  = 𝐫∆𝐃 + 𝐞∆𝐃 + 𝐜∆𝐃 + 𝐫𝐭∆𝐃 … (𝟐𝟐) 
المتكونمة من الوداةع تحت  H∆التةير في عرض النقمد يتكون من التةيرات في القماعمدة النقمديمة  إن 
رون بنسمممممبة يحت  األفراد أنخارس الكحاز المصممممممرفي، وبما  األفرادال لي والنقود الحاضممممممرة التي يحت ر بحا 
، c∆Dساوي النقدية ي األرصدةن التةير في إفابتة من النقود الحاضرة في حيازتحذ ووداةعحذ تحت ال لي ف
ليه الرصمميد إمضمماا  D∆يسمماوي التةير في الوداةع تحت ال لي  Ms∆ن التةير في عرض النقد إوهكذا ف
𝐌𝐬∆              :يأ c∆Dالنقدي  = ∆𝐃 + 𝐜∆𝐃 … . (𝟐𝟑) ∆𝐌𝐬 = (𝟏 + 𝐜) + ∆𝐃 … . . (𝟐𝟒) 
𝐃∆ :وبما أن = ∆𝐇𝐫 + 𝐞 + 𝐜 + 𝐫𝐭 … . . (𝟐𝟓) 
𝐌𝐬∆ نحصل عل : (24 في المعادلة  (25 وبتعويض المعادلة  =  (𝟏 + 𝐜)∆𝐇𝐫 + 𝐞 + 𝐜 + 𝐫𝐭 … . (𝟐𝟔) 
التةير في القاعدة النقدية والتي يالبا ما تسم  بالنقود المدارة الن كل زيادة  تمفل H∆ومبدةيا فان  
ض ن مضممماعا عر إزيادة عدة وحدات في عرض النقد، وعليه ف إل في القاعدة النقدية بوحدة واحدة ت دي 
𝐦 يتمفل في: النقد  = (𝟏 + 𝐜) 𝐫 + 𝐞 + 𝐜 + 𝐫𝐭 … . (𝟐𝟕)⁄  
  .النات  عن التةير في القاعدة النقديةيستخدذ في تقدير التةير في عرض النقد و  
 سميةلتي تمفل دالة عرض النقد اإلمما سبق يمكن كتابة الع قة بين عرض النقد والقاعدة النقدية وا 
Ms       كاثتي: = mH… . (28) 
 يةير عرض النقد وممكن أن نقدر عرض النقد أنوبتةير القاعدة النقدية يسممممممممممممت يع البنك المركزي  
النمات  عن التةير في القماعمدة النقمديمة إذا كمان مضممممممممممممممممممماعا النقود فمابتما، إال أن همذه الع قمات المختل مة في 
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مضمممممممممماعا النقود لي بالضممممممممممرورة أن تكون فابتة، باإلضممممممممممافة إل  ذلك ممكن أن يتةير مضمممممممممماعا النقود 
  1وممكن أن تحدث صدمة عرض النقد.
هو عبارة عن عدد مرات تضمممممممممماعا عرض النقود عند تةير  mصممممممممممد بمضمممممممممماعا عرض النقود ويق
ن البنك المركزي يسمممت يع أن إمسمممتقرة ف mوالتي يتحكذ بحا البنك المركزي، فإذا كانت  M2القاعدة النقدية 
 ،بواسمممممممممممممممممم ة عمليات السمممممممممممممممممموق الم توحة Hيتحكذ في عرض النقود من خ ل التأفير عل  القاعدة النقدية 
 2:( حيث تمفل8-1رقذ   الموالي يمكن تمفيل الع قة بين عرض النقود والقاعدة النقدية كما يبينه الشكلو 
 sH  :البنك المركزي  احكذ القاعدة النقدية التي يوفره 
 dH  :.عبارة عن الع قة بين عرض النقود وال لي عل  القاعدة النقدية 









عة ، دار قر بة للنشممممر والتوزيع، ال بعلل المتغيرات االقتصااااادية الكلية حالة الجزائر وأثرهاالسااااياسااااة النقدية عمار بوزعرور،  المصاااادر:
 343،  : 2015، الكزاةر، األول 
ن عرض النقود التوازني يتحممدد بنق ممة تقمما ع منحن  ال لممي مع منحن  العرض أحيممث يتضمممممممممممممممممم  بمم
ن ال لمي عل  القماعمدة النقمدية إأي زيمادة عرض النقود فم 1Mإل   Mنتقمال من ، فمإذا أردنما اإلMوبمالحكذ 
مما هو متوفر منحمما أي أيكون  ولممذلممك ال يمكن أن يتحقق هممذا الحكذ من عرض النقود إال  sH<dHكبر م
مما إذا أردنمما تخ يض عرض النقود إل  s1Hإل   sHلقمماعممدة النقممديممة من بزيممادة ا ن ذلممك يت لمي إفمم 2M، أ
 3نخ اض حكذ القاعدة النقدية إل  المستو  الذي يتساو  فيه ال لي عل  القاعدة النقدية مع عرضحا.إ
 : كيفية قياس الصدمات النقديةالفرع الثالث
مات النقمديمة وذلمك من خ ل   ذ حيمث يت تة ل دالتي العرض وال لمي للنقودسممممممممممممممممممإيتذ قيما الصممممممممممممممممممد
لصممممممممممياية ، و قتصممممممممممادتركه عل  مختلا متةيرات اإلفر الصممممممممممدمة الذي تأعتماد عل  هذه الصممممممممممي  لتتبع اإل
قتصمممادية والمعلومات المتاحة من دراسمممات النموذس البد من تحديد متةيراته ولعل أهذ المصمممادر النررية اإل
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 لصممعوبة تحديد المتةيرات ال يمكن إدراس كميع المتةيرات الت سمميرية قياسممية سممابقة في ن  المكال، ونررا
بد لنا من وبالتالي ال كت اء بالمتةيرات األكفر أهميةالتي ت فر في الراهرة محل الدراسممممممممممممممممممة لحذا سمممممممممممممممممميتذ اإل
 .إع اء تعريا بالرموز المستخدمة في هذا الصدد
  : قياس الصدمات النقدية م  ةالل عرض النقد:أوال
سممممممي ت رقنا سمممممابقا إل  أن صمممممدمات عرض النقد هي التةير يير المتوقع في المعروض النقدي اإل
يكابية هي زيادة يير متوقعة في المعروض النقدي أما الصممممممممدمات النقدية السمممممممملبية فالصممممممممدمات النقدية اإل
رة عل  شمممممممممممممممممموبالتالي تكون لحا ذفار مباشممممممممممممممممممرة ويير مبانخ اض يير متوقع في المعروض النقدي، فحي اإل
 1والتضخذ وسعر الصرا ودورة األعمال. لأسعارحيث ت فر عل  المستو  العاذ  قتصاديإلاالنشا  
المحلية( من النات    السمممممممممممممممممميولة (𝐌𝒔ونرمز له بالرمز   :عرض النقود: ويتمفل في المتغير التابع -أ
  .كمتةير يعبر عن صدمات السياسة النقدية اإلكماليالمحلي 
 : وتتمفل في:المستقلةالمتغيرات  -ي
يعتبر القناة الرةيسية حيث ( GDPGونرمز له بالرمز   الناتا المحلي اإلجمالي: النمو في معدل -1
 نتقال الصدمات إل  سوق العمل.إالتي يتذ من خ لحا 
كمتةير يعبر عن صممممدمات ( OP2ونرمز له بالرمز   النمو في األسااعار العالمية للبترول: معدل -2
سمممممتخداذ معدل النمو في أسمممممعار خاذ إنتقال الصمممممدمات العالمية من خ ل رةيسمممممية إلالعرض وقناة 
 2برنت.
كل أن تكون الصمممدمات النقدية أوذلك من  (𝐌𝒔−𝟏ونرمز له بالرمز   :النقود لفترة سااابقة عرض -3
 أكفر واقعية.
حيث أن عرض النقود هو  (Pونرمز له بالرمز   :(المساااااااتوب العام ل ساااااااعار  التضاااااااةم معدل -4
قتصممممماد أي أن هناك ع قة  ردية بينحما بحيث إذا المحدد الوحيد للمسمممممتو  العاذ لأسمممممعار في اإل
كة ن المسمممتو  العاذ لأسمممعار سممميرت ع بالنسمممبة ن سمممحا، وهي نتيإرت ع عرض النقود بنسمممبة معينة فإ
بما أن الزيادة في عرض النقود و  ،3ك سممممممممممميكية في ياية األهمية تترتي عل  النررية الكمية للنقود
  رت اع المستو  العاذ لأسعار وبالتالي هي المس ولة عن التضخذ.إهي المس ولة عن 
يعتبر سممممعر ال اةدة السمممموقي أحد المتةيرات األسمممماسممممية المحددة ( iونرمز له بالرمز   الفائدة: سااعر -5
لقرار وحكذ التمويل بالقروض البنكية لد  ركال األعمال ويرتب  بع قة عكسممممممممممية مع ال لي عل  
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 نخ ضمممممممممت قدرة البنوك التكارية عل  إحداثإرت ع سمممممممممعر ال اةدة السممممممممموقي إكلما فالقروض البنكية، 
 1التوسع النقدي المضاعا.
ديد المتةير التابع المعبر عن الراهرة محل الدراسمممممممممممممة ومكموع المتةيرات المسمممممممممممممتقلة، بالتالي بعد تح
𝐌𝐬 يمكن التعبير عليحا بالصيةة الرياضية التالية: = 𝐟(𝐌𝒔−𝟏 , 𝐆𝐃𝐏𝑮, 𝐎𝐏𝟐, 𝐏, 𝐢) … . (𝟐𝟗) 
ع قة  وكودفتراض إالنموذس الخ ي العاذ ب إل نحدار الخ ي العاذ الذي يسممتند سممتخداذ اإلإنقوذ ب 
𝒀𝐢 وعدد من المتةيرات المستقلة كما يلي: iYبين متةير معتمد  خ ية ما = 𝛃𝟎 + 𝜷𝟏𝑿𝒊𝟏 + 𝜷𝟐𝑿𝒊𝟐 + … + 𝜷𝒌𝑿𝒊𝒌 + 𝜺𝒊 … (𝟑𝟎) 
 𝒊 = 𝟏, … … . , 𝒏 
𝒀 ( بالشكل اثتي: 30وتصب  الصيةة رقذ    = 𝑿𝜷 + 𝜺 … . (𝟑𝟏) 
𝑋𝑖1 حيث المتةيرات   , … 𝑋𝑖2 , … , 𝑋𝑖𝑘 المسمممممممتقلة للمتةير التابع  أوتسمممممممم  المتةيرات الم سمممممممرة𝑌𝑖 
بشمممممكل  Yت سمممممر  أن األخيرةيمكن لحذه  متةير م سمممممر وال kمشمممممروح من  را  𝑌𝑖 أنوما يكي م حرته 
  بعض الرواهر يير قابلة  Yحصمممممممممممممممر كميع الرواهر الم فرة عل   األحيانال يمكننا في يالي  ألنهتاذ، 
ض ون تر  ،الذي يتضممممممممممن كل المعلومات التي تقدمحا المتةيرات الم سمممممممممرة 𝜀𝑖 الخ أللتكميذ( لذلك يدرس حد 
العشواةي  أالخ عتبار كلما كانت المعلومات التي يقدمحا بعين اإل أخذتن المتةيرات المستقلة كلما أعادة ب
𝛽0 أن إل نشير فق  و محملة  , 𝛽1 , … . , 𝛽𝑘   1هي معالذ النموذس، لدينا هنا k+ 2 النموذس.( معلذ في 
 أفر الصممممممدمة النقدية»( المتمفلة في: علي إياد حسممممممن، حسممممممين ديكان درويشباالعتماد عل  مقالة  
حيث ت رق إل  حسمممممماي الصممممممدمات النقدية من  «، األردن( دراسممممممة مقارنة العراقعل  سمممممموق األسممممممحذ في 
 (، وباالعتماد كذلك عل  تحليلنا السمممممابق نقوذ باسمممممتخداذ أسممممملوي االنحدار31 صممممم حة النقد خ ل عرض 
والتي تمكننا من قيا الصممممممممممممممممدمة النقدية من في دالة العرض النقدي  المتمفلعل  نموذكنا االقتصممممممممممممممممادي 
𝑴𝐬𝐭 : كما يلي صيةة المعادلةل تبعا تصب  الصيةة الرياضية وفقا للنموذس الخ ي، و خ لحا = 𝛃𝟎 + 𝜷𝟏𝐌𝒔𝒕−𝟏 + 𝜷𝟐𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕 + 𝜷𝟑𝑶𝑷𝟐𝒕 + 𝜷𝟒𝑷𝒕 + 𝜷𝟓𝒊𝒕+. . + 𝜺𝒕. (𝟑𝟐) 
 :حيث
  : 𝜀𝑡 الخ أحد 
:𝑡 .عدد المشاهدات 
𝐞𝐢 : التي تمفل صدمات عرض النقد eiالبواقي  ( نكد32من خ ل المعادلة رقذ   = 𝑴𝐬𝐭 − (𝛃𝟎 + 𝜷𝟏𝐌𝒔𝒕−𝟏 + 𝜷𝟐𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕 + 𝜷𝟑𝑶𝑷𝟐𝒕 + 𝜷𝟒𝑷𝒕 + 𝜷𝟓𝒊𝒕) … (𝟑𝟑)  𝒆𝐢 = 𝑴𝐬𝐭 − 𝑿𝛃 … . (𝟑𝟒) 
                                                                 
 
مقدمة لنيل شمممممحادة دكتوراه علوذ في علوذ  أ روحة، -دراساااااة حالة الجزائر –محددات العرض النقدي وسااااابل التحكم في  نصمممممر الدين بوعمامة، 1
 .79،  : 2017، 3غ منشورة، تخص  النقود والمالية، كامعة الكزاةر  التسيير،
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هو ال رق بين القيمة و  أو الصممدمات النقدية صممدمات عرض النقدبوصمم حا  𝑒iوبالتالي نأخذ البواقي  
 نحدار.التي تذ الحصول عليحا من نموذس اإل 𝑀sوقيمة الذي يمفل عرض النقود  𝑀sال علية للمتةير 
تخلا  إكراء( حيث يتذ 𝑒iالنقد تصمب  لدينا بواقي مقدارها  نحدار وتقدير معادلة عرض إ إكراءبعد 
كراء  ول ترة معينة لحذه البواقيزمني  كة نحدار الذاتي لأخ اء من الدر وفقا لنموذس اإل نحدار خ ي لحاإواا
p :1يكتي عل  الشكل التالي 𝛆𝒕 =  𝐩𝟏𝛆𝐭−𝟏 + 𝐩𝟐𝛆𝐭−𝟐 + ⋯ + 𝐩𝐩𝛆𝐭−𝐩 + 𝛍𝐭 … . (𝟑𝟓) 
𝐔𝐭 لتصب : = 𝐟( 𝐮𝐭−𝟏) … . (𝟑𝟔) 
𝐔𝐭 ( والتي تساوي:35للمعادلة   أهو حد الخ  Utحيث  = 𝐛𝟎 + 𝐛𝟏𝐞𝐭 + 𝐕𝐭 … . (𝟑𝟕) 
مة Vtحيمث تعبر   ( عن البواقي العشممممممممممممممممممواةيمة الكمديمدة بعمد تخل حما زمنيما والتي ي لق عليحما بمالصممممممممممممممممممد
 النقدية.
  2: قياس الصدمات النقدية م  ةالل دالة الطلب علل النقود:ثانيا
سمممممتة ل دالة ال لي عل  النقود التي تتأفر بعوامل عديدة إيمكن أن يتذ قيا الصمممممدمات من خ ل 
من أبرزها الدخل الحقيقي ومعدل التضمممخذ وسمممعر الصمممرا، ويمكن صمممياية دالة ال لي عل  النقود وفق و 
𝐌𝐝 الصيةة التالية: = 𝐟(𝐘, 𝐏, 𝐄𝐗) … . (𝟑𝟖) 𝐋𝐧 (𝐌𝟏 𝐩)𝐝⁄ = 𝐁𝟎 + 𝐁𝟏𝐋𝐧 𝐘 + 𝐁𝟐𝐋𝐧 𝐏 + 𝐁𝟑𝐋𝐧 𝐄𝐗 + 𝐔𝐭 … . (𝟑𝟗) 
 حيث: 
:Md ال لي عل  النقد. 
:P المستو  العاذ لأسعار. 
:Y النات  المحلي اإلكمالي. 
:EX سعر الصرا. 
:Ut البواقي العشواةية 
نحدار ذاتي إيتذ عمل فذ بعد ذلك (، Utبواقي   يكون لدينايتذ تقدير دالة ال لي عل  النقود  أنبعد 
ومن خ ل التقمدير نحصممممممممممممممممممل عل  بواقي كمديمدة نرمز لحما بمالرمز  ،البواقي وبتخلا زمني ل ترة معينمةلتلمك 
 Qt:لتصب  المعادلة كما يلي ) 𝐔𝐭 = 𝐟( 𝐔𝐭−𝟏) … . (𝟒𝟎) 𝐔𝐭 = 𝐁 𝐔𝐭−𝟏 + 𝐐𝐭 … . (𝟒𝟏) 
متصا الصدمات ألنحا لذ تمكن وحدات إوي كد وكود الصدمات أن النقود ال تلعي دورا فعاال في 
 حت ار األفراد والم سممممسممممات بالنقود ليسممممت بدي  عنإقل، كما أن أتخاذ القرار من تلقي الم اك ت بتكاليا إ
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سمممممتفمار المربحة والتي من الصمممممعي الحصمممممول عليحا في رل بيةة من عدذ المعلومات الخاصمممممة ب ر اإل
ن النقود ليست إقل وعليه فأحت ار بالنقود قد ال يسماعد عل  تحمل الم اك ت بتكاليا ن اإلإالتأكد، ولذلك ف
 قتصاد.ممتصة للصدمات في اإل
 ستيعاب الصدماتإوظيفة النقود وحركيتها في : الثانيالمطلب 
مما يسماعد عل  تعزيز فحمنا لمضممون الصمدمات النقدية أن يتذ شمرححا في إ ار عالذ الحركة ف ي 
سمممممممممتمرار، وبعض هذه إفي تحليل مدرسمممممممممة كمبردس ب Kعالذ الواقع تتةير كمية النقود والدخل النقدي وحت  
اول تكاهات تعك عمل القو  وبالتالي سمممنحإالتةيرات يحدث بصمممورة عشمممواةية بينما يتحرك بعضمممحا حول 
 ستخداذ النررية في شرح بعض التقلبات في الدخل النقدي.إ
 وظيفة النقود كمانع للصدماتالفرع األول: 
نه أأشمممممممار ميلتون فريدمان إل  أن نررية كمية النقود هي نررية  لي عل  النقود وهو يقصمممممممد بذلك 
ال يمكن صمياية نررية كمية لأسمعار أو الدخل النقدي دون أن تكون لدينا أوال نررية تشمرح أسمباي حيازة 
يممادة لنمما  الرايبون في ز ن قممدرا كبيرا من العرض النقممدي ال يممدر فمماةممدة أو عواةممد أخر  واإالنمما للنقود، فمم
عني يرادية أو في سملع رأسممالية إنتاكية، ويإدخولحذ النقدية ال بد أن يسمتفمروا كل نقودهذ في أصمول مالية 
فشممملحذ في تحقيق ذلك أنحذ ي ضممملون زيادة السممميولة النقدية ولكن كيا ولماذا ت دي هذه الزيادة في السممميولة 
 النقود إل  زيادة  لي 
ة لل لي عل  النقود عل  أيدي م كري مدرسممممممممممة كمبردس للدراسممممممممممات النقدية مفل: ت ورت نررية هام
لتاسع زدهرت في ال ترة من أواخر القرن اإبيكو وروبرتسمون وكينز ومارشمل وييرهذ، وهذه المدرسمة ال كرية 
كينزية لسممتوعبت أفكار هذه المدرسممة ال كرية في النررية اإعشممر وأواةل الف فينيات من القرن العشممرين ولقد 
مدرسمممممممممممممممممممة النقمديمة الحمديفمة، وال كرة الفمانيمة لنرريمة كمبريمدس  مان وييره من ال مال فريمد الحمديفمة للنقود وفي أع
 نررية الكمية اثخرون فيزعمون أن النقود في حد االنقدية هي أن النقود أصممممممل يولد ن عا لحاةزيه أما م يدو 
 سممملع والخدمات التي تشمممتريحا، وعل  العك  من ذلكن قيمتحا مشمممتقة من قيمة الذاتحا ال تولد ن عا وذلك أل
تمتع نه ال يوكد أصممممل ذخر يأي كد م كرو مدرسممممة كمبردس أن للنقود قيمة بسممممبي سمممميولتحا التامة ويزعمون 
بالقبول العاذ كوسمممي  لتبادل السممملع والخدمات، فحي تختلا عن ييرها من األصمممول من حيث عدذ الحاكة 
الخسمارة  نه يسمحل تخزينحا وحمايتحا منإفي عملية التبادل وفضم  عن ذلك ف سمتخدامحاإإل  بيعحا أوال قبل 
ن الراحة ع أوعل  ذلك يقرر م كرو مدرسمممممممة كمبردس أن من عة النقود تنشممممممم ،والتلا قياسممممممما بالسممممممملع األخر 
صممممول ححد الدوافع الرةيسممممية لحيازة النقود هو تة ية ال كوة بين الأوالضمممممان التي توفرها النقود لحاةزيحا، و 
ن اقه وهو ما يسمممممممممممممميه كينز دافع المعام ت، وير  م كرو مدرسمممممممممممممة كمبردس  ة نه من األهميأعل  الدخل واا
يمكن و  سمممملع والخدمات في المسممممتقبل القرييبمكان أن نرب  بين ال لي عل  النقود واإلن اق المقدر عل  ال
 1الدخل. مت معرذ الن قات يتذ تمويلحا منارب  هذا اإلن اق بالدخل الحقيقي ماد
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حت ار بأرصمممممممممممدة نقدية سممممممممممماةلة لمقابلة ما قتصممممممممممماديون يميلون لإل ريد مارشمممممممممممال أن األعوان اإلأير  
وهو ما أ لق عليه مارشممممال الت ضمممميل النقدي وهذا التحليل يرتكز عل   ،يقومون بشممممراةه من سمممملع وخدمات
 وعل  هذا األسما  وضمعتحت ار بحا عل  شمكل أرصمدة نقدية عا لة، عوامل  لي األفراد عل  النقود لإ
𝐌𝐝 التي تتمفل في:  معادلة كمبردس الشحيرة = 𝐊 𝐘 … . (𝟒𝟐) 
: الت ضمممممممميل النقدي للمكتمع وهو نسممممممممبة من K: الدخل النقدي، Y: ال لي عل  النقود، Mdحيث:  
حت مار بحما في شممممممممممممممممممكمل نقمدي سممممممممممممممممممماةمل وهي حكر الزاويمة في معمادلمة المدخمل الو ني التي يريمي األفراد اإل
 1مارشال.
يلي النا يحت رون فيما بين أياذ الحصمممممول أوتعمل األرصمممممدة النقدية كموانع للصمممممدمات ذلك أن  
عل  الدخل بقدر من األرصمممممممممممدة النقدية يت ق مع خ  حذ االن اقية وتزيد األرصمممممممممممدة النقدية لد  النا في 
متوسممممممممممممممم   ة مسممممممممممممممممتو بداية ال ترة عنحا في نحاية ال ترة عل  نحو نموذكي، ولكن يوكد عل  مد  هذه ال تر 
ن ماقيمة عل  أن األحمداث العشممممممممممممممممممواةيمة التي ت دي إل  زيمادة أو للحيمازة النقمديمة يمكنحذ من تن يمذ خ  حذ اإل
سمممية بشممكل يير متوقع ال تخل عادة بخ   اإلن اق، فعندما ينسمماي لد  النا نق الحيازات النقدية اإل
 رون ة لترت ع فوق المسممتو  العادي وعندما يضممنحذ ببسمما ة يتركون األرصممدة النقديإكبر من النقود فأقدر 
 دي.من المستو  العا دن أإل  دفع ن قات لذ تكن متوقعة فإنحذ يسحبون من األرصدة النقدية لتكون 
أما الصممممممممدمة النقدية يير العشممممممممواةية فت رض تةيرات يير متوقعة عل  متوسمممممممم  األرصممممممممدة النقدية  
نه يعمل بذلك إكبير بشكل يير عادي من السندات الحكومية ف فعندما يقوك البنك المركزي مف  بشراء قدر
رت اع إن النا الذين خ  وا لحيازة هذه السمممممممندات ولكنحذ باعوها بسمممممممبي إعادة عل  رفع أسمممممممعارها لذلك ف
ن إقل من السمممندات، وفضممم  عن ذلك فأيير عادي في السمممعر يملكون اثن أرصمممدة نقدية إضمممافية وكمية 
حتيا ات إضممافية كديدة لتسممتخدمحا في شممراء السممندات من السمموق الم توحة إالمصممارا سمموا يكون لديحا 
ولتقديذ قروض لأفراد وركال األعمال بشرو  أفضل مما كان متاحا من قبل، أما المقترضون فيستخدمون 
ة فر الصمممممممدمأعني أن األرصمممممممدة النقدية الكديدة في شمممممممراء السممممممملع والخدمات أو حت  لسمممممممداد ديونحذ وهذا ي
رة مستمرة مختل ة وزيادة األرصدة النقدية بصو  يالنقدية يتبلور في وضع إيرادات نقدية يير متوقعة بين أيد
ن كل عملية شمممممممراء إنما تضمممممممع نقودا بين يدي الباةع كما أن الن اق، ويتسمممممممع ن اق هذه الزيادة ألوواسمممممممعة 
النقدية  وتمار  الصممممدماتخلصمممموا من األرصممممدة النقدية، ة أن يتالباةعين مفل المشممممترين يحاولون في النحاي
قروض حتيا ات المصمممممرفية وتقلل العن ذلك فإنحا تخ ض اإل العكسمممممي وفضممممم تكاه السممممملبية ذفارا تأخذ اإل
سمتفمارات التي يقوذ بحا الكحاز المصمرفي، األمر الذي ي دي إل  تخ يض اإلن اق وفي هذه الحالة تبدأ واإل
ل حت  نخ اض في هذا الدختكاها نزوليا، ويستمر اإلإنخ اض ويأخذ الدخل النقدي اإلاألسعار والنات  في 
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دون  (حاليا ن اقية  المنخ ضممممممممممممممممممةقل تك ي لتن يذ خ  حذ اإلأيكد النا  أن ما لديحذ من أرصممممممممممممممممممدة نقدية 
 1مضايقات أو معوقات مكل ة.
 الفرع الثاني: التفسير الحركي للصدمات النقدية
مفل  فيو ، سمتمرارإببتصمور مسمار زمني للدخل النقدي يمكن رسممه لو رل توازن الدخل قاةما  نبدأ 
نقدية ال األرصمممممممممدةما يحوزه النا فع  من  أنوهذا يعني  سمممممممممتمرارإنقدي بهذا الوضمممممممممع يكون هناك توازن 
في حيازته منحا، وبذلك تكون كل اإلضممممممافات إل  كمية النقود كافية تماما لتمويل  يسمممممماوي داةما ما يريبون
لدخل المتوقع ن اإلتمويل ن قاتحذ من دخولحذ المتوقعة وحينةذ ف ،مسمممممتو  األرصمممممدة التي ي لبحا النا عادة
𝐌𝐭𝐬 :ستخداذ الع قةإوبلمعدل الذي ينمو به الدخل ال علي ينمو بن   ا = 𝐊𝐭𝐝 𝐘𝐭𝐞 … . (𝟒𝟑) 
يمكننا أن نصممممممما المسمممممممار الزمني للدخل النقدي المتوازن، وبحسممممممماي القيذ اللويارتمية لك  الكانبين 
𝐋𝐨𝐠 𝐘𝐭𝐞 أن:نكد  LogYteقيمة  إليكادفي المعادلة وحلحا  = 𝐋𝐨𝐠𝐌𝐭𝐬 −  𝐋𝐨𝐠𝐊𝐭𝐝 … . (𝟒𝟒) 
الدخل  إل  Yeحت ار بحا من الدخل في صمممورة نقود سممماةلة، وتشمممير فحي النسمممبة التي يريي النا اإل Kd وأماوتحدده السممل ات النقدية،  Aفحي متةير السممياسممة  Msإل  نق ة زمنية، أما  't'ويشممير الرمز  
 2التوازني.
مدار الزمن وفيمه  أدنماه (9-1ويبين الشممممممممممممممممممكمل رقذ    الع قمة بين القيذ اللويمارتميمة للمتةيرات عل  
ن الدخل يتبع المسمممممممممممار الذي إقتصممممممممممماد متوازنا داةما فكان اإل فإذا ،ذات ميل منخ ض LogKdن ترض أن 
تساوي  األفقيمن المحور  LogYe، والمسافة الرةيسية لمممممممممممممممممممممممممممممممم LogYeالخ و ( المستقيذ  أويبينه الخ   
قتصاد ينمو في ، ولنتصور اثن أن اإلLogKdو  LogMsسية لمممممممممممممممممممممممممم أالقيمة الم لقة لكملة المسافات الر 
وعند هذه النق ة قامت السممممل ة النقدية بتةيير العرض النقدي عل  نحو يير متوقع وهذا  't' سممممتقرار حت إ
 العمل يمفل دون ريي صدمة نقدية.
زيادة يير متوقعة في معدل النمو  أييكابية إصممدمة نقدية  أدناه (1-9-1ويبين لنا الشممكل رقذ    
في البداية بتةيير  االنا لن يحتمو ، وب رض أن LogMsتكاها صمممممممممممممممممماعدا لمسممممممممممممممممممار النمو إتأخذ فالنقدي 
إن اق ال يقومون ب فإنحذرت اع أرصمممممممدتحذ النقدية كحدث عشمممممممواةي ومن فذ إالسمممممممياسمممممممة فسممممممموا ينررون إل  
النقود عل  ال ور بل يدعون األرصممممممممممممممممممدة النقدية التي بين أيديحذ تتزايد عن المسممممممممممممممممممتو العادي، وعل  ذلك 
الصدمة  رت عا به فيما قبل حدوثإيستمر ال لي الكلي وكذلك الدخل النقدي في الزيادة بن  المعدل الذي 
نسبة ما  ترت ع إذالنقدية  أرصدتحذيير العادي في  النمو ذك  أوعاك   أن، والنا سوا يدركون النقدية
، ولكن عند (Kdعن المستو  المريوي فيه  Kالدخل   المستو  ال علي لمممممممممممم  إل نقدية  أرصدةيملكونه من 
ما فم ما ي إل النقمديمة ال عليمة والمريوي فيحما ي دي  األرصمممممممممممممممممممدةن ال رق النمامي بين إنق مة  ن قه زيمادة معمدل 
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( عن معدل النمو السابق وقد يزيد ل ترة LogYنحدار إيرت ع معدل نمو الدخل    ن اقاإلالنا ، ومع زيادة 
 't'يمين  إل  Log Yteنحدار إما حت  عن معدل النمو المناسممممممممممممي لمسممممممممممممار النمو التوازني الذي يبينه نمو 
مسمتواه المريوي وفي يياي صمدمات  إل  Kبخ ض  '2t'عند  األمرن الكمحور يقوذ في نحاية إومع ذلك ف
يسمممممممممتكيي فورا  أن شمممممممممل الدخل في ف ،LogYeينمو الدخل عل  المسمممممممممار الذي يوضمممممممممحه   إضمممممممممافيةنقدية 
من المعدل الذي يبينه مسممممممار  أب أينمو الدخل بمعدل  1tو  *tللصممممممدمة النقدية له معن  ف يما بين الوقت 
 إليهمن المعدل الذي يشمممير  أسمممرعفي النمو بمعدل  يبدأ 1tنه بعد الوقت إالنمو التوازني الكديد، ومع ذلك ف
وهذا يعني أن المعدل ال علي لنمو الدخل النقدي يزيد بقوة عن معدل النمو التوازني الكديد،  هذا المسممممممممممممممممممار
ن إف 𝑲𝐝مع  𝐊ولكن لما كان معدل النمو ال علي البد أن يسمممممممممممممممماوي معدل النمو التوازني عندما تتسمممممممممممممممماو  
   2t.1معدل نمو الدخل يتضاءل في النحاية حت  يتعادل مع معدل النمو التوازني الكديد في الوقت 
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المعدل النسممممممممممبي لنمو  إل ترمز  rتحديد تقلبات نمو الدخل    أدناه (10-1الشممممممممممكل رقذ  يوضمممممممممم  و 
ر الكمحو  تأخرصممدمة نقدية ي سممره  أليسممتكابة الدخل فورا إ(، فعدذ  𝑳𝒐𝒈𝒀نحدار إب أيضممامقيسمما  الدخل
وقع مسمممار فإذا تمكن النا من ت ،التي يريي في حيازتحا األرصمممدةالنقدية ال علية مع  أرصمممدتهفي تكييا 
ذاالكديد للدخل  التوازني النمو  إنحذفتوفرت لديحذ معلومات كاملة عن مسمممممممار النمو الكديد لكمية النقود،  واا
، وعل  ذلك ال علي ومستواه المريوي فيه 𝐊للتوافق بين مستو  يكونون حينةذ قادرين عل  التحقيق ال وري 
قلبات في معدل نمو الدخل الناتكة عن صمممممممدمة نقدية ما يمكن ت سممممممميرها في التحليل النحاةي بنق ن التإف
وبعكزهذ عن توقع النتاة  المترتبة عل  التةيرات التي تصمممممممممممممممممميي البيةة النقدية فإذا  ،المعلومات لد  النا 
تقلبات  لنمو النقدي إل توافرت للنا  المعلومات الكاملة فلي من المحتمل أن ت دي التةيرات في معدل ا
  1في معدل نمو الدخل النقدي.












 .495 ،  :1986للنشر، السعودية، ، دار المريخ وذخرون، تركمة  ه عبد هللا منصور النقود والبنوك واالقتصادباري سيكل، : المصدر
لق اع كتماعية إلحبا  توقعات اعتبارات إسممممتراتيكية لتكني الكلا اإلوقد تحدث الصممممدمة النقدية إل
ي وتقود نكاز ذاتإالخا وخصموصما لتوقعات العاملين فيه حول سمياسمة البنك المركزي في أن تكون ذات 
 2النقدية.ة في السياسة أإل  التباينات الخاركية المنش
 وأثرها علل التواز  العام وأسعار الصرف النقدية الصدماتالعالقة بي  : الثالثالمطلب 
للحوادث النقدية تأفيرات محمة عل  ميزان المدفوعات الدولي وأسممعار الصممرا بين العم ت الو نية 
خل ذفارها ال حقة داوتسممممممممممممممممبي يالبا عكزا أو فاةضمممممممممممممممما في ميزان المدفوعات لدولة ما والتي تعك  بدورها 
الدولة، وتسممممممتخدذ السممممممياسممممممات النقدية والمالية أحيانا بكفرة لتعديل عدذ التوازن في ميزان المدفوعات الدولية 
ادية المحلية، قتصموين بق ن  الحديث عل  أسمعار الصمرا والتي ينرر لتقلباتحا أنحا مصمدر للمتاعي اإل
سمممة فحذ أسمممباي السممميا ار دالةل عل   ريقحا يسمممت يع صمممانعو ولحذه األسمممباي تأخذ النررية أهميتحا في توفي
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التةيير في ميزان المدفوعات وأسعار الصرا والتي تن عحذ عند محاولتحذ تحسين وضع العملة المحلية في 
 1السوق الدولية.
إن المنح  النقدي يعمل عل  إبراز الدور الحاذ وال عال للسياسة النقدية إذ ي ترض هذا األسلوي أن  
ممدفوعممات هو نوع من اإلإ خت ل النممات  عن العرض وال لممي عل  ضمممممممممممممممممم راي المرتب  بمماإلخت ل ميزان ال
  2.خت ل في الميزان تتذ من خ ل العمل عل  تةيير حكذ الكتلة النقديةن معالكة اإلإالنقود، لذلك ف
يصمور المنح  النقدي لميزان المدفوعات بنموذس بسمي  يرب  ميزان المدفوعات بالت ورات  أنيمكن  
 بناءا  يتسممماو  ال لي والعرض النقدي الحقيقيين، و  أنوالتةيرات في سممموق العملة وليتوازن سممموق النقد يكي 
حا وعل  يادة عرضز  إل ال لي عل  النقود والعوامل الم دية  تأفيرن المنح  النقدي يركز عل  إعل  ذلك ف
األسممممممعار ومن فذ عل  تدفقات التكارة الخاركية واألصممممممول المالية المختل ة بين الدول وي دي ذلك مسممممممتو  
مدفوعمات، فحمدوث زيمادة في كميمة النقود المعروضمممممممممممممممممممة ت دي إل  رفع إإل  حمدوث  خت الت في موازين ال
 رتي عل  ذلك زيادة الواردات ومن فذاألسممممممممممممعار النسممممممممممممبية فيتحول ال لي المحلي إل  السمممممممممممملع األكنبية ويت
تو  نخ اض مسممممممممإحدوث عكز في ميزان المدفوعات فينخ ض عرض النقود محليا األمر الذي ينعك في 
نبية األكرخ من السممممممممممممملع أالسممممممممممممملع المحلية التي باتت  إل األسمممممممممممممعار النسمممممممممممممبية، فيتحول ال لي المحلي 
ضممممممممممممما قد يحدث فاة أوحالة التوازن السمممممممممممممابقة  إل  فتنخ ض الواردات وتزداد الصمممممممممممممادرات مما يعود بالميزان
 3.وهكذا
لتي نتقال الصمممدمات واإقتصمممادية معلومات حول مصمممدر وذلية توفر تقلبات دورة األعمال والبني اإل 
ركية قتصادات الصةر  الم توحة الخاهي ذات أهمية قصو  في تصميذ سياسة نقدية فاعلة، ف ي حالة اإل
قتصمممممادات قتصممممماد المحلي والصمممممدمات الخاركية كبيرا في حين أن اإلالداخلية لإيكون تأفيرها بالصمممممدمات 
الكبيرة ال تتأفر بالصمممممدمات الخاركية ويقتصمممممر تأفرها عل  الصمممممدمات محلية المنشمممممأ، وألكل تقييذ األنرمة 
النقدية في وقت حدوث الصمممممممدمات فاألنرمة العاةمة هي أكفر عملية في وكود صمممممممدمات كبيرة خاركية أو 
قل كل ة من خ ل األسمممعار النسمممبية أو ذات الع قة في أن هذه األنرمة توفر تعدي ت مات حقيقية ألصمممد
عملية التعامل مع هكذا صدمات في حين تكون األنرمة الفابتة هي الم ضلة مع وكود صدمات محلية أو 
 4سمية.إ
 ة ر وس األموالي: الصدمات النقدية وحركالفرع األول
ذه والحركة يير التامة لتنقل ه األموالسممممممممممممموا يتذ التركيز عل  حالتي الحركة التامة لتنقل ر و   
 بدأت حاأنعتبار إفتعتبر حالة خاصممممممممممممممة هنا ب األموالالحركة المعدومة لتنقل ر و  أماعبر العالذ  األخيرة
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 ن الدركة العالمية لتكاملكتلة النراذ االشممممممممممتراكي وبروز معالذ نراذ العولمة الكديد، إتضمممممممممممحل بعد زوال 
ن أية دولة يكون فيحا سممممممعر ال اةدة مرت عا سمممممموا يكعل ر و  األموال تتدفق أسمممممموق رأ  المال تسممممممتلزذ ب
بسمممممرعة وفي م حوذ ميزان المدفوعات يسمممممتلزذ أن الزيادة النسمممممبية في أسمممممعار ال اةدة   أي الزيادة في سمممممعر 
دفقات رأ  ن تسموا يحسمن من رصميد ميزان المدفوعات أل (بالخارس ةال اةدة المحلي بالنسمبة لتلك الموكود
 المال تحسنه.
النسمممبة بالةة ب أهميةالمال وميزان المدفوعات له  رأ ال اةدة عن تدفقات  أسمممعارعتراا بأفر إن اإل 
ة بحيث ت فر هذه ال اةد أسمعارن السمياسمتين النقدية والمالية ت فران عل  أل أوالسمتقرار، لت بيقات سمياسمة اإل
المال وبالتالي عل  ميزان المدفوعات، فانيا من نتاة  ذلك  ريقة عمل  رأ السممممممممممممممياسممممممممممممممات عل  حسمممممممممممممماي 
قتصمممممممممماد المحلي وعل  تةيرات ميزان المدفوعات في رل عل  اإل تأفيرهماالسممممممممممياسممممممممممتين النقدية والمالية في 
 1.المال الدولي رأ تدفقات 
والمصممممممممممممممممممدر من  را البنك المركزي إما  Hفر النقود القو  أذ قتصمممممممممممممممممماد م توح يكي أن يدعإوفي 
𝐇 حيث: DCةتمان الحكومي المحلي اإل أو FRحتيا ات الصرا األكنبي إبواس ة  = 𝐅𝐑 + 𝐃𝐂… … . (𝟒𝟓) 
مان ةتحتيا ات الخاركية أو زيادة في اإلزيادة في اإل حاتتبع H∆فر النقود القو  أكما أن الزيادة في 
𝐇∆ البنك المركزي أو ك هما معا أي:المحلي من  را  = ∆𝐅𝐑 + ∆𝐃𝐂 … … (𝟒𝟔) 
فلما يشممممممتري البنك المركزي أو يبيع العملة المحلية في سمممممموق الصممممممرا األكنبي تتقل االحتيا ات 
يمة فترة يكي أفي  FR∆حتيما مات األكنبيمة ن التةير في اإلإاألكنبيمة أو تزداد بمقمدار مكمافا لمذلمك، ومنمه فم
𝐅𝐑∆ أي: BPالرصيد المالي الرسمي  إل يساوي  أن = 𝐁𝐏 … … (𝟒𝟕) 
𝐇∆ ن:إومنه ف = 𝐁𝐏 + ∆𝐃𝐂 … … (𝟒𝟖) 
𝐌𝐬 :أي mmومضاعا النقود  Hتعتمد مباشرة عل   أنحاعل   Msويمكن صياية دالة عرض النقود  = 𝐦𝐦 𝐇 = 𝐦𝐦[𝐅𝐑+ 𝐃𝐂] … . . (𝟒𝟗) ∆𝐌𝐬 = 𝐦𝐦 ∆𝐇 = 𝐦𝐦[∆𝐅𝐑 + ∆𝐃𝐂] … … (𝟓𝟎) 
𝐃𝐂∆ نه لكي يبق  عرض النقود فابتا يكي أن يكون لدينا:أ( 50( و  48  ويرحر من المعادلتين = −∆𝐅𝐑 = −∆𝐁𝐏 … … (𝟓𝟏) 
( أع ه عمليات السمممممممممممممموق الم توحة في مديونية الحكومة التي تكون 51  في المعادلة DC∆ويمفل  
وحة هو أن الم ت خت فات الكوهرية بين النماذس الكينزية والك سمميكية للسمموق، فأحد اإلBPضممرورية لتعقيذ 
عل  مخزون النقود، بينما في األخير ال ترحر  BPن البنك المركزي يسمممممممممت يع تعقيذ ذفار أاألول ي ترض ب
 2ذفار التعقيذ كما أن النماذس الكينزية تكون ضرورية لأكل القصير.
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 واللذين كانا صممممممممممممديقين في  Flemingو Mundellفلقد حاول في بداية عقد السممممممممممممتينات كل من  
قتصممممممماد الم توح ليحتوي عل  تدفقات ر و  م سمممممممسمممممممة صمممممممندوق النقد الدولي( توسممممممميع النموذس الكينزي لإ
ل اةدة ا أسمممممعاربين الدول يرحر كتكاوي لل روقات بين  األموالصمممممافي تدفقات ر و  أن، والحرا األموال
الصممممممرا سمممممماكنة وقاما بنمذكة ميزان المدفوعات  لما كانت التوقعات حول تةيرات سممممممعر واألكنبيةالمحلية 
𝐍𝐂𝐅(𝐢 المال بدالة من الشكل: رأ لحساي  − 𝐢𝐟) = 𝛌(𝐢 − 𝐢𝐟) … . . (𝟓𝟐) 
 ويتدفق رأ  المال عل  البلد ،هما سممممممممممعري ال اةدة المحلي والخاركي عل  الترتيي i ،if :حيث أن 
وحركة تامة لتنقل ر و  األموال كلما كان سممممممممممممممعر ال اةدة  ifالمحلي في رل سممممممممممممممعر فاةدة خاركي مع   
𝐍𝐂𝐅𝛛𝐢??  حيث أن: if < iكبر من سعر ال اةدة الخاركي أي أالمحلي  = 𝛌 > 𝟎 … . . (𝟓𝟑) 
𝐁𝐏 المدفوعات( لدينا:  ميزانومن تعريا الميزان المالي الرسمي  = 𝐍𝐗(𝐘, 𝐘𝐟, 𝐑) + 𝐍𝐂𝐅(𝐢 − 𝐢𝐟) … … (𝟓𝟒) 
ومن المعادلة الخاصممة بالميزان التكاري المال  رأ كل حسمماي أ( من 53 وبالتعريا من المعادلة  
NX :نحصل عل  الصيةة 𝐁𝐏 = 𝐍𝐗(𝐘,𝐘𝐟, 𝐑) + 𝛌(𝐢 − 𝐢𝐟) … . . (𝟓𝟓) 
-IS-LM  Mundellفي نموذس  األكنبيهي معادلة سمممممممممموق الصممممممممممرا  أع ه( 55المعادلة   إن 
Fleming ،)لنموذس معادلة عرض النقود المعرفة قتصمممممممممممممممممماديين فحو ممافل الباقي في نموذس هذين اإل أما
BP( السابقة، ونذكر بما أن 49بالمعادلة رقذ   = ∆FR   عل  النحو:55يمكن إعادة كتابة رقذ ) ∆𝐅𝐑 = 𝐍𝐗(𝐘, 𝐘𝐟, 𝐑) + 𝛌(𝐢 − 𝐢𝐟) … . . (𝟓𝟔) 
لةرض  إحممدافممهمقممدار التعقيذ الممذي يكممي عل  البنممك المركزي  إل ( 53وتشممممممممممممممممممير المعممادلممة رقذ   
النقدية المحلية عند سمممعر الصمممرا الكاري، ف ي رل سمممعر الصمممرا الفابت  األرصمممدةالمحافرة عل  فبات 
عل  مخزون النقود عبر عمليات السوق  FR∆ ذفاريعقذ البنك المركزي  أنالقصير  األكلمن الممكن في 
 اةض المزمن عبر األكل كبيرا كدا، ونررا لصمعوبة تعقيذ العكز أو ال FR∆الم توحة شمري ة أن ال يكون 
ممدفوعممات إال ويممل فمم مما عنممد الحممل التوازني لأكممل ال ويممل وبممالتممالي  BPن ميزان ال يكممي أن يكون معممدو
𝐁𝐏 بمعرفة سعر الصرا الفابت يصب  الحل التوازني بالنسبة لسوق الصرا األكنبي عل  النحو التالي: = 𝐍𝐗(𝐘, 𝐘𝐟, 𝐑) + 𝛌(𝐢 − 𝐢𝐟) = 𝟎 … … (𝟓𝟕) 
BPتصمممب  المعادلة  Rوبمعرفة سمممعر الصمممرا الحقيقي   = ترحر  أنويكي  Yو  iدالة ترب   0
مادامت الزيادة في الدخل المحلي عند سمممممممممممعر الصمممممممممممرا الحقيقي المع   ت دي  Yو  iع قة موكبة بين 
ي مستو  ي وق سعر ال اةدة الخارك إل زيادة سعر ال اةدة المحلي  أنتدهور في الحساي الكاري، كما  إل 
BPولكي يبق  المال،  رأ المال من الخارس ومنه يحسممممممممممممممممممن من حسمممممممممممممممممماي  رأ يكذي  = يكي عل   0
 if < iالحسممماي الكاري أن يتدهور ليلة  بواسممم ة تحسمممن حسممماي رأ المال ويحدث ذلك فق  إذا أصمممب  
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BPومنه سوا تكون المعادلة  = ( والتي تسم  بمممممممممممممممممم: 11-1رقذ  حد األشكال الموضحة بالشكل أهي  0
BP1 ،BP2 ،BP3.1  
تمفل سوق رأ المال يير تامة الحركة بحيث  1BPدالة ( نكد أن 11-1من خ ل الشكل رقذ    
ما دالمة  فتمفل  3BPأن تمدفقحما يكون ذا تكماوي يير عمالي ل روقمات أسممممممممممممممممممعمار ال ماةمدة المحليمة واألكنبيمة، أ
ممة لر و  األموال أين ي دي أي فرق في  مما fiو iالحركممة التمما  إل  تحرك قوي وكبير في ر و  األموال 
بين الدول وتكون السمندات وأذونات الخزينة األكنبية تامة التعويض بالنسمبة للسمندات أو األذونات المحلية، 
عل  مخزون النقود يير ممكن بسبي  FR∆وفي رل الحركة التامة لتنقل ر و  األموال يكون تعقيذ ذفار 
 في حركات ر و  األموال. 1BPو 3BPهي حالة وس ية بين  2BP، والدالة FR∆الحكذ الحاةل لمم 
𝐵𝑃كل النقا  عل  اليمين وتحت الدالة   = تمفل حالة عكز في ميزان المدفوعات بينما النقا   0
𝐵𝑃الموكودة فوق وعل  يسمممممممار  =  األسمممممممعارن أالرنر و  -فحي تمفل فاةضممممممما، وبتوفر شمممممممرو  مارشمممممممال 0
حرك التخ يض في العملة المحلية سموا ي أون التدهور إالمحلية ال تتعدل كام  لتةير في سمعر الصمرا ف
الرفع في قيمة  أو( والتحسممممممممممن 11-1الشممممممممممكل رقذ   يبينهكما  ’1BP إل  1BPاليمين من  إل  BPمنحن  
 1BPتحرك في ميزان المدفوعات من  إل ي دي كذلك  fiالزيادة في مسمممتو   أنالعملة يحدث العك ، كما 
تت لي مسمممممممتويات مرت عة في سمممممممعر ال اةدة المحلي للمحافرة عل  ميزان  fiمادامت الزيادة في  ’1BP إل 
𝐵𝑃عند  أيالمدفوعات عند مستو  التوازن  = 0.2 
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 في ظل سعر الصرف الثابت IS- LM- BPنموذج  عللالصدمات النقدية أثر : الفرع الثاني
تعقيدا من  أكفرلتحديد التوازن تكون  IS- LM- BPال ريقة المفل  التي يشمممممممممممممتةل بحا نموذس  إن 
لتحديد مسممممتو   LMو  ISقتصمممماد المةلق فال كرة المعتمدة عل  تقا ع منحن  لإ IS- LMتحليل نموذس 
قتصمممممممممممماد المةلق لذ تعد بالشممممممممممممرو  الكافية لحدوث الدخل وسممممممممممممعر ال اةدة التوازنيين كما هو معروا في اإل
يكون هناك  BPيقع فوق منحن   LMمع  IS، حيث إذا كان تقا ع قتصمممممماد الم توحالتوازن في نموذس اإل
قود هذا رت اع في مخزون الناإل أو الزيادةففاةض في ميزان المدفوعات وبالتالي سمممممممممممممممممميرت ع مخزون النقود، 
الدخل سممممميزداد وينخ ض معه سمممممعر ال اةدة ويتوسممممع  أنسممممموا يتحرك لليمين بحيث  LMمنحن   أنيعني 
ينعدذ ال اةض  أينتتقا ع المنحنيات الف فة  أن إل  LMيسممممتمر التحرك في ل ISقتصمممماد عبر المنحن  اإل
مدفوعمات، وبمالعك  يعبر ذلمك  BPفي نق مة تقع تحمت منحن   LMو  ISتقما ع منحنيما  إذافي ميزان ال
لليسممممممممار ليتبعه تدهور  LMعن وكود عكز في ميزان المدفوعات فينخ ض مخزون النقود ويتحرك منحن  
إل  أن تتقا ع المنحنيات  ISقتصمممممممماد عبر منحن  رت اع في سممممممممعر ال اةدة المحلي ويتراكع اإلاا في الدخل و 
خت مماء ذلممك العكز، ويمكن توضممممممممممممممممممي  ذلممك إفي نق ممة توازن كممديممدة تعبر عن   ’LMو ISو BPالف فممة 
و أ ل السمممممممياسمممممممتين المالية والنقدية قتصممممممماد من خضممممممم رابات محلية وخاركية عل  اإلاا بإحداث صمممممممدمات و 
 التخ يض في العملة والصدمات الخاركية.
 األموال و  قتصممممممممممممممممماد الم توح وفي رل الحركة التامة لتنقل ر في اإل IS- LMفتوسممممممممممممممممميع نموذس  
حيث في رل الحرية التامة لتنقل ر و     Mundell- Flemingسمممممممذ خا ويسمممممممم  نموذسإالدولية له 
ومنه يصممممممب  من يير الممكن عل   األموالال اةدة عل  تدفق ر و   أسممممممعارتشممممممكع ال روقات في  األموال
 نأسمممياسمممة نقدية مسمممتقلة في رل سمممعر الصمممرا الفابت، ولم حرة ذلك ن ترض  تأخذ أنالبنوك المركزية 
 األرصمممممدة ادولة ما تريد رفع سمممممعر ال اةدة سممممموا تتبع سمممممياسمممممة نقدية كبحية ليرت ع سمممممعر ال اةدة ينقل حاملو 
المال يسمممممممكل   رأمن المعدل المرت ع لسممممممممعر ال اةدة، ونتيكة لتدفق  ليسممممممممت يدوابسممممممممرعة عبر العالذ فروتحذ 
المحلية مما يشمممكع سمممعر الصمممرا عل   األرصمممدةيحاولون شمممراء  األكاني أن أييزان المدفوعات فاةضممما م
كل المحافرة عل  سمممعر الصمممرا الفابت وسممموا يشمممتري أالتحسمممن ويكبر البنك المركزي عل  التدخل من 
عندما  ةالعملي حيي يرت ع وتنتلحمهذا التدخل يكعل مخزون النقود ال إن ،مقابل النقد المحلي األكنبيالنقد 
ال  األموالنه في رل سممممعر الصممممرا الفابت والحركة التامة لتنقل ر و أوالخ صممممة هي   .fi=iيصب  
ذي يتحرك بعيدا عن الخ  ال أنتسمممممممتعمل سمممممممياسمممممممة نقدية مسمممممممتقلة وال يمكن لسمممممممعر ال اةدة  أنيمكن للدولة 
مدفوعمات فمال ماةض في ميزان إومنمه فم، تحمدده السمممممممممممممممممموق العمالميمة ن عرض النقود لمه تراب  قوي مع ميزان ال
 1نكماش النقدي.يستلزذ اإل والعكز أوتوماتيكياالمدفوعات يستلزذ توسعا نقديا 
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وبالتالي تشمير صمدمة التوسمع النقدي أو ما يسمم  بأفر السميولة إل  حركية ر و  األموال في رل  
  1سعر الصرا الفابت كما يلي:
ت دي زيادة الرصمميد النقدي  أدناه (12-1خ ل حركية تامة لرأ  المال كما يبينه الشممكل رقذ  من  -
وأيضممممممممما  2LMإل   1LMنتقال منحن  إفتراض فبات مسمممممممممتو  األسمممممممممعار إل  إب 2Mإل   1Mمن 
مممدفوعمممات  Aمن النق مممة  IS-LMتحريمممك نق مممة التوازن  إل   BPالواقعمممة عل  منحن  ميزان ال
قل من سمممممممممممممممعر ال اةدة أ 1Rأسممممممممممممممم ل المنحن  المذكور والتي يكون عندها سمممممممممممممممعر ال اةدة  Bالنق ة 
ولقدرة رأ  المال العالية عل  التنقل فسمممممممممموا تتدفق كميات كبيرة من رأ  المال إل   ،*Rالعالمي
ينكذ  2Yخارس الدولة المعينة والتي تسممممممممممممممبي عكز حسمممممممممممممماي رأ  المال، كما أن زيادة الدخل إل  
سممممممممممممممممممتيرادات وعكز في الحسمممممممممممممممممماي الكماري وي فر ك  العكزين من عكز ميزان اإلعنحما زيمادة في 
يتدخل  Aالمدفوعات، وللح ار عل  الرصممممممميد النقدي بمسمممممممتواه السمممممممابق وإلعادة التوازن إل  النق ة 
حتيا اته من الصرا األكنبي فتنخ ض أصول البنك المركزي فتولد إالبنك المركزي ببيع كزء من 
بشممممممممر  عدذ تعقيذ التدخل  Aنخ اض حكذ النقود في التداول فيعود التوازن إل  النق ة ضممممممممة ا إل
 .Bأما إذا عقذ التدخل فيبق  التوازن بشكل م قت في 
( 13-1من خ ل حركية مرت عة نسبيا لرأ المال ولكنحا ليست تامة تماما كما يبينه الشكل رقذ   -
نحدار نسمممبيا، عند حدوث التوسمممع النقدي قليل اإلحيث يتخذ منحن  ميزان المدفوعات وضمممعا أدناه 
وينخ ض سمممممممممممعر ال اةدة فتتدفق ر و  األموال إل  الخارس فيحدث  2LMإل   1LMينتقل منحن  
 عكز في حساي رأ  المال ينقل أفره إل  ميزان المدفوعات فيصاي بالعكز أيضا.
ممما يبينمممه الشممممممممممممممممممكمممل رقذ  إوعنمممد  - مممال ك يتخمممذ منحن  ميزان  أدنممماه (14-1نخ ممماض حركيمممة رأ  ال
في رل  2Mإل   1Mنحدار نسممبيا فعند زيادة الرصمميد النقدي من وضممعا شممديد اإل BPالمدفوعات 
الواقعة أسممم ل  Bإل   Aفينتقل التوازن من  2LMإل   1LMفبات مسمممتو  األسمممعار ينتقل منحن  
مدفوعمات نماكذ عن  BPمنحن   ة زيمادرت ماع المدخمل الحقيقي و إوالتي تكشمممممممممممممممممما عكزا في ميزان ال








                                                                 
،  : ،  مرجع سااااابق، مصاااارالعالقة التبادلية بي  الصاااادمات النقدية وأسااااعار الصاااارف في  عبد الحسممممين كليل الةالبي، ليل  بديوي م وق،1 
218 ،219. 
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التوسع النقدي في ظل حركية )عالية، مرتفعة،  (:14-1(، )13-1(، )12-1ال كل رقم )
























 اإلدارية،و ، مكلة الةري للعلوذ االقتصادية العالقة التبادلية بي  الصدمات النقدية وأسعار الصرف في العراقعبد الحسين كليل الةالبي،  المصدر:
 .219، 218،  : ،  2013 ،العراق، 28، العدد: 9المكلد:  كامعة الكوفة،
 في ظل سعر الصرف المر  IS- LM- BP: أثر الصدمات النقدية علل نموذج الفرع الثالث
يوكد  وال BP=0ليحافر عل   األخيرالمعوذ والنريا يتعدل هذا  أوفي رل سمعر الصمرا المرن  
FR∆ وما داذ األكنبيحتيا ات البنك المركزي من النقد إتةير في  = ن مخزون النقود المحلي يمكن إف 0
 سممممتق ليةباإلمراقبته تماما من  را السممممل ات النقدية في كل من األكلين القصممممير وال ويل، ويسممممم  هذا 
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من خ ل الشكل رقذ  ’LM إل  LMإن التوسع النقدي في رل نراذ سعر الصرا المرن يحرك  
 أ ر نخ اض في سممممممعر ال اةدة المحلي سمممممموا تحدث تدهورا في حسمممممماي ن نتيكة اإلإومنه ف أدناه (1-15 
ينخ ض ب ريقة كافية  أنن سممممعر الصممممرا يكي إف Marshall-Learnerفتراض توفر شممممرو  إالمال، وب
 .األكنبيالزيادة في الحساي الكاري لةرض المحافرة عل  التوازن في سوق الصرا  إللةاء
اه النات  تكإصممافيا في ال لي المحلي والخاركي ب نخ اض في سممعر الصممرا يسممبي تحركااإل إن  
مما ي دي  ISوكممذلممك  BPالمحلي وينت  تحركمما لليمين في كممل من   BPوكممذلممك  ’ISإل  IS نتقممالإ إل م
 كنتيكة لزيادة الدخل الحقيقي.  ’BPإل 
ف ي رل أسمممممممممممممعار الصمممممممممممممرا المرنة تكون القناة المحمة التي ت فر عبرها السمممممممممممممياسمممممممممممممة النقدية عل   
قتصماد هو عن  ريق التةيرات في األكور الحقيقية والسمعر النسمبي للسملع المحلية بالمقارنة مع األكنبية اإل
كب  ن التوسع النقدي ي دي إل  تدهور العملة بينما الألقد الحرنا بو التي تنت  من تةير في سعر الصرا، 
لسممملع تحسمممن في العملة إل  رفع االنقدي ي دي إل  تحسمممن العملة، فمع دالة العرض الكلي الكينزي ي دي ال
المحلية بالمقارنة مع سمممممممممممممعر السممممممممممممملع األكنبية لما يعبر عن السمممممممممممممعرين بن  العملة، ي دي هذا إل  تحرك 
مالمة في حين يحمدث التمدهور في إتكماه السمممممممممممممممممملع األكنبيمة ويحمدث إال لمي بم ماش في المدخمل المحلي والع نك
 1العملة العك .
 














،  : 2009، الكزاةروالنشمممممر والتوزيع، ال بعة الفانية،  لل باعة أسمممممامة، دار مبادئ التحليل االقتصاااااادي الكليتومي صمممممال ، : المصااااادر
232. 
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 مسار ودور السياسة النقدية في الجزائر في مواجهة الصدمات النقدية المبحث الثالث:
كي ية قيا  الصمممممممممممممدمات النقدية مرورا بتتبع المسمممممممممممممار  تناولت الدراسمممممممممممممة في المبحث الفانيبعد أن  
ين بالحركي لحا مما سممممممممماعدنا عل  تعزيز فحمنا لمضممممممممممون الصمممممممممدمات النقدية، وأخيرا الت رق إل  الع قة 
عل   رةالم فوادث النقدية ، من خ ل إبراز الحالصممدمات النقدية وأسممعار الصممرا وأفرها عل  التوازن العاذ
تسممممممممبي يالبا عكزا أو فاةضمممممممما في التي ميزان المدفوعات الدولي وأسممممممممعار الصممممممممرا بين العم ت الو نية 
ما والتي تعك  بمدورهما ذفمارهما ال حقمة داخمل المدولمة مدفوعمات لمدولمة  يز وتواليما لحمذا المبحمث وتعز  ،ميزان ال
معالكة  في سممممممموا نت رق في المبحث الفالث إل  توضمممممممي  دور السمممممممياسمممممممة النقدية الصمممممممدمات النقديةفحذ 
دارة الكتلة النقدية بواسمم ة أدواتحا المباشممرة والةير مباشممرة من  الحدبالتالي و   المشمماكل االقتصممادية وتنريذ واا
 .الصدمات النقدية
 نتقال الصدمات النقدية علل االقتصاد.إالحد م  السياسة النقدية في أدوات فعالية  المطلب األول:
قتصمممممادية التي تسمممممع  الدولة من خ لحا إل  تحقيق تعتبر السمممممياسمممممة النقدية من أهذ السمممممياسمممممات اإل 
ملة كعتماد عل  خت الت والصممدمات النقدية الحاصمملة وهذا باإلقتصممادية المنشممودة وتعديل اإلاألهداا اإل
من الوسمممماةل المباشممممرة ويير المباشممممرة، حيث تسممممتحدا السممممياسممممة النقدية إقامة والح ار عل  أوضمممماع نقدية 
ة عالية قتصمممماد السممممليذ يتميز بعمالقتصمممماد سممممليذ، وتعتقد السممممل ات النقدية أن اإلإةتمانية م ةمة في رل اا و 
يقوذ بالعم ت األكنبية المختل ة، و سمتقرار صمرا العملة الو نية اا ومعدل نمو كيد ويمكن المحافرة عليه و 
 لتحقيق بعض أو كميع تلك األهداا ةتمانالبنك المركزي بمحاولة التحكذ في عرض النقد وأوضمممممممممممممممممماع اإل
أدوات السياسة ما نسميه بةتمانية هي واألدوات التي تستخدمحا هذه السياسة للتأفير في الرروا النقدية واإل
 خت الت المالية والنقدية.النقدية التي من خ لحا تعال  اإل
  )األدوات غير المبا رة( الكمية وفعاليتها األول: األدواتالفرع 
ةتمان بصمممورة عامة ولي عل  نوع خا منه وتشممممل وهي تلك الوسممماةل التي ت فر عل  كمية اإل 
 األدوات التالية:
  السوق المفتوحة عمليات أوال:
ريا المركزي في السمموق الم توحة بصمم ته باةعا أو مشممتيقصممد بسممياسممة السمموق الم توحة تدخل البنك  
ما الحكوميمة منحما بحمدا التمأفير عل  كميمة النقود المتمداولمة في المكتمع  ماليمة والتكماريمة ال سممممممممممممممممممي لأوراق ال
قتصمممادية السممماةدة وتبعا للحدا المراد تحقيقه في إ ار سمممياسمممته وحكذ االةتمان، وذلك حسمممي المت لبات اإل
وت فر هذه األداة عل  معدالت ال اةدة من خ ل قياذ البنك المركزي ببيع أو شمممممراء األوراق المالية  1.النقدية
                                                                 
 
،  : 2015للنشمممممر والتوزيع، ال بعة األول ، عمان، األردن، ، دار المناه  الساااااياساااااة النقدية في البنوك المركزيةعبد الحسمممممين كليل الةالبي، 1
198. 
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حيث سمي دي ذلك إل  تحويل دالة ال لي والعرض عل  األوراق المالية في السموق الم توحة للتأفير ال وري 
 1.** ال اةدةالسندات ومعدالت  أسعار عل 
من أكفر العمليات المباشمممرة التي يسمممتخدمحا البنك المركزي بحدا تعتبر سمممياسمممة السممموق الم توحة و  
تةيير القاعدة النقدية وهي شممممراء أو بيع األوراق المالية بصمممم ة عامة والسممممندات الحكومية بصممممورة خاصممممة، 
 قتصماد رأسممالي فحي تمكن السمل ة النقدية من بقاء المبادرةإوهي تعتبر من أهذ أدوات السمياسمة النقدية في 
يديحا داةما كي تسممم  لحا بأن تحقن العملة الو نية أو أن تمتصممحا من القاعدة النقدية بالقدر المناسمي في 
قتصاد تسع  الحكومة إل  محاربة فعند وكود حالة تضخذ أو فكوة تضخمية في اإل، 2وفي الوقت المناسي
ليه رة عل  الشممممممممممممممممممراء، وعذلك ولعل أقصممممممممممممممممممر ال رق هي تقليل حكذ النقد المتداول لكب  ال لي وتقليل القد
سمممممممتح ك يتدخل البنك المركزي لبيع سمممممممندات حكومية بأسمممممممعار فاةدة مةرية تكعل تكل ة ال رصمممممممة البديلة لإ
عالية مما يح ز الكمحور عل  شمممممراء تلك السمممممندات، وهنا تقل النقود في أيدي األفراد وفي البنوك مما يقلل 
عبر ذلية مضمممممممممممممممممماعا عرض النقد المتداولة من ناحية  من حكذ النقد من ناحية ويحد من ذلية خلق النقود
حتيا ي ال درالي  البنك يمكن لإ، كما 3قتصمممماد بكميات نقديةكما قد ينرر إليحا بأنحا عملية حقن لإ أخر 
مصممممممممممممممممممرفي عبر عمليات السمممممممممممممممممموق حتيا ي النقدي في النراذ الالمركزي( أن يرفع أو يخ ض من حكذ اإل
 حتيا ي ال درالي وهناك نوعان منوهي عمليات بيع وشمممممممممممراء األوراق المالية للحكومة بواسممممممممممم ة اإل الم توح
 4 عمليات السوق الم توحة:
حتيا ي ال درالي بشممراء السممندات الحكومية من الق اع حيث يقوذ اإل: م اتريات الساوق المفتوحة -
 الخا .
ببيع السممممممممممممممممممنمدات الحكوميمة للق ماع حتيما ي ال مدرالي حيمث يقوذ اإل: مبيعات الساااااااااوق المفتوحة -
 الخا .
حتيا ي ال درالي بزيادة عرض النقود سممممنقوذ بتتبع ما يحدث عقي مشممممتريات ولمعرفة كي ية قياذ اإل 
حتيا ي ال درالي قاذ بشمممراء سمممندات حكومية بقيمة مليون دوالر مملوكة السممموق الم توحة، إذا فرضمممنا أن اإل
 لسمممممنداتر للكحة التي قامت ببيع اي بتحرير شممممميك بقيمة مليون دوالحتيا ي ال درالللق اع الخا وقاذ اإل
إيداع ب حتيا ي ال درالي هو مالك للسمممممممممممندات ويقوذ ال را الذي باع السمممممممممممندات ي هذه الحالة يصمممممممممممب  اإلف
                                                                 
1 Thomas F. Cargill : Money, the Financial system and monetary Policy, 3rd edition, prentice, Hall, 1982, p : 
456. 
فعندما يقوذ البنك المركزي بزيادة أسمعار ال اةدة تنخ ض أسمعار السمندات، فالسمندات  السمندات وأسمعارهناك ع قة عكسمية بين معدالت ال اةدة ]: **
عدل نخ اضما تصمب  القيمة الحالية لمدفوعات المسمتقبل عالية، والعك  عند مإعبارة عن وعد بدفع النقود في المسمتقبل وبالتالي عند معدل فاةدة أكفر 
 .للمزيد حول الع قة بين معدالت ال اةدة وأسعار السندات أنرر:[تقبل تصب  اقلفاةدة أعل  فان القيمة الحالية لمدفوعات المس
، صمممماة  عالمية ناشممممرون، مكتبة لبنان ناشممممرون، ال بعة األول ، االقتصاااااد الكلي المبادئ األساااااسااااية والتطبيقات واألدواتذرفر أوسمممميلقان وذخرون، 
 .386،  : 2014، بيروت، لبنان
 
 .119،  : سابقمرجع عمار بوزعرور، 2
 
   306: ، 2000 األردن، . دار واةل للنشر، عمان،مبادئ االقتصاد الكلي بي  النظرية والتطبيقخالد واصا الوزيني، أحمد حسين الرفاعي، 3
األول ،  ناشرون، ال بعة، صاة  عالمية ناشرون، مكتبة لبنان االقتصاد الكلي المبادئ األساسية والتطبيقات واألدواتذرفر أوسيلقان وذخرون، 4 
 .381،  :2014، بيروت، لبنان
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درالي حتيا ي ال ون سممممممممممممممممممر هنا كيا يزداد عرض النقود عندما يشممممممممممممممممممتري بنك اإلالمليون دوالر في البنك، 
حتيا ي ال درالي يحتوي عل  كل من فكل بنك يكي أن يحت ر بحسمممممممممممممممممماي لد  بنك اإلسممممممممممممممممممندات حكومية 
ة حتيما ي ال مدرالي إل  زيمادحتيما ي ال ماةض، ي دي الشمممممممممممممممممميمك المحرر من قبمل اإلحتيما ي الم لوي واإلاإل
مالي اإل ما يوفر للبنمك المزيمد من النقود لمن  المزيمد من القروض وفي همذه الحمالمة إك حتيما ي في البنمك م
فيكون عل  البنك  %10حتيا ي الم لوي هو ن رصممممممميد البنك سممممممميرت ع بمبل  مليون دوالر، فإذا كان اإلإف
دوالر  900000حتيا ي ولكنه يسمممممممممت يع اثن أن يقدذ قروضممممممممما بقيمة إدوالر ك 100000أن يحت ر بمبل  
لنحاةية حصممملة احتيا ي ال درالي للسمممندات سممميكعل المن شمممراء اإلإحتيا ي ال اةض، وبصممم ة عامة فمن اإل
ن مشممتريات السمموق الم توحة من السممندات ت دي إل  زيادة عرض النقود، إقتصمماد كله ولحذا فتصممي في اإل
لنقدي يمكنه حتيا ي احتيا ي ال درالي بسمممممممممممممممل ات ال يملكحا األفراد العاديون أو حت  البنوك فاإلويتمتع اإل
اكة إل  أي أموال حقيقية في حسمممممابه من تحرير الشممممميكات عل  ن سمممممه لشمممممراء السمممممندات الحكومية دون الح
 حتيا ي الخا بحا.عتبارها كزءا من اإلإكل عملية الشراء وتقبل البنوك هذه الشيكات بأ
اكع تكاه فسممممموا ت دي إل  تر ن مبيعات السممممموق الم توحة تعمل في عك  هذا اإلإوكما قد تتوقع ف 
سمممممممممندات حكومية بقيمة مليون دوالر لشمممممممممركة من  حتيا ي ال درالي هذه المرة ببيععرض النقود، فإذا قاذ اإل
( فسممممموا تقوذ الشمممممركة بدفع قيمة السمممممندات عن  ريق شممممميك بقيمة Wall Streetشمممممركات وول سمممممتريت  
  حتيا ي ال درالي، ويكون عل  البنك إما أن يسملذ مبلالمليون دوالر مسمحوبا عل  بنكحا وتع ي الشميك لإ
ي بمبل  حتيا ي ال درالحتيا ي البنك لد  اإلإألكبر تخ يض إكمالي حتمال االمليون دوالر نقدا أو وهو اإل
فراد نه عمليا يقوذ بأخذ األموال من أيدي األإحتيا ي ال درالي ببيع السمممندات فمليون دوالر، وعندما يقوذ اإل
 ن مبيعات السوق الم توحة ت دي إل  تخ يض حكذ النقود المتاحة في السوق.إولحذا ف
يكون  ذي القتصمممممممممممممممماد حتيا ي ال درالي أن يزيد من عرض النقود لتح يز اإلأراد اإل وفي النحاية إذا 
نه سمممممميقوذ بشممممممراء السممممممندات الحكومية من الق اع الخا في مشممممممتريات السمممممموق إفي حالة من الخمول(، ف
قد  لذي اقتصمممممممممممماد حتيا ي ال درالي أن يخ ض عرض النقود للعمل عل  إب اء اإلأما إذا أراد اإل ،الم توحة
 نه يقوذ ببيع السمممممممممممممندات الحكومية للق اعإف نمو السمممممممممممممريع أدت إل  رحور التضمممممممممممممخذ(يكون في حالة من ال
يت لي ت بيق هذه األداة توافر سوق مالية واسعة ومنرمة وخاصة ، و 1الخا في مبيعات السوق الم توحة
حيان سمممممممتحي  في معرذ األلتكاء إل  هذه السمممممممياسمممممممة أمرا من اإلإفي الب د التي تسمممممممع  للتنمية، ومن فذ ف
سممممممتخداذ األوراق التكارية وأذون إنتشممممممار إنعداذ األسممممممواق النقدية والمالية وعدذ إوسممممممبي ذلك هو ضمممممميق أو 
زاز هتإ الخزينة، مما يكعل هذه العمليات تحدث تقلبات شممممممممممممممممممديدة في أسممممممممممممممممممعار تلك األوراق مما ي دي إل  
  2المراكز المالية لبنوك الدول النامية.
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  سياسة معدل إعادة الةصم :ثانيا
يعرا سعر إعادة الخصذ عل  أنه السعر الذي يتقاضاه البنك المركزي نرير إعادة خصذ األوراق  
زي ا يمفل سمممممعر ال اةدة الذي يتقاضممممماه البنك المركوهو أيضممممم ،التكارية واألذونات الحكومية للبنوك التكارية
تعتبر سياسة إعادة الخصذ من األدوات التي يستخدمحا ، كما 1من البنوك التكارية نرير تقديذ القروض لحا
تحمديمد سممممممممممممممممممعر الخصممممممممممممممممممذ يكون بمإرادة البنك  إنوبمالتمالي فم، 2البنمك المركزي وذلمك للتمأفير عل  عرض النقمد
نه عندما أ قتصمادي حيثسمتقرار اإلالمركزي وب ضمل هذا السمعر يسمت يع البنك المركزي المحافرة عل  اإل
ذ بتةيير سعر نه يقو إكذ القروض التي يقدمحا للبنوك( فحةتمان  ي فر عل  حكذ اإليريد البنك المركزي أن 
ةتمان وبالعك أي نخ اض حكذ اإلإإعادة الخصذ، حيث أن زيادة سعر إعادة الخصذ يمكن أن ت دي إل  
 يرتب  تحديد هذا المعدل وعليه، 3أن تخ يض سممممعر إعادة الخصممممذ يمكن أن ي دي إل  زيادة حكذ االةتمان
خ ض ل  إ أو تقييد حكذ االةتمان فإنحا تلكأبرروا سممممموق القروض فإذا أرادت السمممممل ات النقدية التوسمممممع 
 فعندما كلبنو قراضممممممية لن هذه السممممممياسممممممة ت دي إل  التأفير في المقدرة اإلإأو رفع معدل الخصممممممذ، ومن فذ ف
ض من هذا إل  التخ ي عندما يلكأةتمان أما قييد حكذ اإلنه يحدا إل  تإيرفع البنك المركزي هذا السمممممممممعر ف
ا ةتمان، هذه النتيكة تتحدد وفقا للتأفيرات التي يحدفحا التةير في هذنه يريي في زيادة حكذ اإلإلسممممممممممممممممممعر فا
 4.قتصاد القوميالسعر عل  كمية وساةل الدفع من كحة وعل  أسعار ال اةدة في اإل
عر ةتمان تت لي تنسمميقا مع سممياسممة سممإلإن عمليات السمموق الم توحة كوسمميلة للرقابة عل  النقود وا 
 لي قيامه ن ذلك يتإةتمان من خ ل رفع أسمممعار ال اةدة فتخذ البنك المركزي قرارا بخ ض اإلإالخصمممذ فإذا 
راض من البنك قتحتيا ات الكحاز المصرفي، وقد تقوذ البنوك التكارية باإلإببيع أوراق مالية بحدا خ ض 
يا ي وبالتالي حتنخ اض الداةذ في اإلنخ اض العارض واإلالتمييز بين اإلالمركزي بسبي عدذ قدرتحا عل  
حتيا ات النات  عن عمليات السمممممممممممممموق الم توحة، وهذا السمممممممممممممملوك المصممممممممممممممرفي نخ اض في اإلفإنحا تلةي اإل
دة حتيا اتحا بمعن  زياإيتماشممممممممممممممم  مع ما تقرره نررية التردد من أن المصمممممممممممممممارا تعمل عل  تكني تدهور 
نك المركزي ولكن زيادة مديونية البنك تضمممع البنك التكاري تحت الضمممة  إليكاد أرصمممدة لدفع مديونيتحا للب
ةتمان ويرفع حتيا ات فانوية منه وهذا يقلل اإلإديونه للبنك المركزي، وبذلك تخ ض من قروضحا وتستخدذ 
  .ركزي رفع سعر الخصذ ب ريقة منسقةال اةدة ولضمان قياذ البنك بحذا وكي عل  البنك الم
دخول البنك المركزي مشمممممممتريا لأوراق المالية يحسمممممممن ن إفي حالة وكود سمممممممياسمممممممة نقدية توسمممممممعية ف 
حا من حتيا اتحا لسداد قروضإحتيا ات المصرفية عل  أن المصارا التكارية قد تستخدذ بعض موقا اإل
حتيا اتحا قد يدفعحا إل  حيازة أصمممممممممول ايرادية أكفر مما يرفع أسمممممممممعار إالبنك المركزي، كما أن اليسمممممممممر في 
                                                                 
 
 .153،  : 2000 األردن، دار ص اء للنشر والتوزيع، عمان، ،النقود والبنوك، العصار رشاد، الحلبي رياض1
 
 .70،  : مرجع سابقلحلو موس  بوخاري، 2
 
، مصر، ةاإلسكندري، م سسة شباي الكامعة، -البنوك االلكترونية، البنوك التجارية، السياسة النقدية –االقتصاد المصرفي خبابة عبد هللا، 3
2008 :  ،215. 
 
 .452،  : 1996، دار المعرفة الكامعية، ال بعة السادسة، بيروت، لبنان، اقتصاديات النقود والمصارف والمالمص    رشدي شيحة، 4
 للصدمات النقدية النظري التأصيل                                           :األول الفصل
 
49 
 صممممممذنه يقوذ بخ ض سمممممممعر الخإتكاه فالسمممممممندات ويخ ض أسمممممممعار ال اةدة ولكي يدعذ البنك المركزي هذا اإل
ن البنك المركزي ال بد أن ينسممممق بين سممممياسممممة السمممموق الم توحة وسممممياسممممة سممممعر الخصممممذ لتدعذ كل إلذلك ف
 1ةتمانية والنقدية.التأفير عل  السياسة اإلمنحما األخر  في 
 حتياطي اإلجباريتعديل نسبة اإل سياسة: ثالثا
كبار البنوك اليعرا اإل  لتزاماتحا إحت ار بنسممممي معينة من تكارية باإلحتيا ي اإلكباري بأنه إلزاذ واا
دورين مختل ين  حتيا ات اإللزامية بلعي، وتقوذ اإل2الحاضممممممرة عل  شممممممكل رصمممممميد داةن لد  البنك المركزي
فباإلضمافة إل  أنحا تسمتخدذ في ضمب  السميولة في السموق النقدية فإنحا تسمتعمل أيضما كأداة كب  ذلية لخلق 
ن دني مأحت ار البنوك بنسمممممممممممممممممبة محددة من وداةعحا عل  شمممممممممممممممممكل موكودات نقدية هو توفير حد إف، 3النقود
 للعم ء، أما في الوقت الحاضمر فقد ت ورت إل  أندني من الضممان بالنسمبة أالسميولة بالنسمبة للبنك وحد 
مان والرقمابمة عليحما لمذا فمأصممممممممممممممممممبحمت أداة لتنريذ عرض النقمد واإل حتيما ية ن معيمار فعماليمة المت لبمات اإلإةت
القانونية ينعك في مقدار توفيرها رقابة نقدية فعالة، وهذا يسممممممممتلزذ توفير صمممممممم حيات كافية للبنك المركزي 
 4ذه الرقابة فعالة.كي يتمكن من كعل ه
يرا حيث أنحا إليحا كف ال يلكأحتيا ي ال درالي حتيا ي أداة قوية إال أن اإليعتبر تةيير مت لبات اإل 
سممممممممبة حت ار بنحد البنوك م البا باإلأضممممممممم راي النراذ المصمممممممممرفي، فعل سمممممممممبيل المفال إذا كان إت دي إل  
حتيا ي ال درالي بصممممممممممورة المتبقية فإذا قرر اإل %90حتيا ي وقاذ بإقراض نسممممممممممبة إمن اإليداعات ك 10%
فسمممميكون عل  البنك إما الم البة بالقروض أو إلةاء الكفير منحا  %20م اكةة زيادة نسممممبة االحتيا ي إل  
ما سمممممممممممممممممموا يفير  مل تةييرات كمذريمة في سممممممممممممممممممتيماء عم ء البنمك ولحمذا ال يقوذ اإلإوهو  حتيما ي ال مدرالي بع
حتيا ي ال درالي بذلك في السابق حت  أفناء الكساد العريذ فقد كان يعتقد اإلحتيا ي، وقد قاذ مت لبات اإل
حتيما ي إحتيما ي ال ماةض إال أن البنوك كمانمت تحت ر فحسمممممممممممممممممممي بمأن البنوك تحت ر بمالكفير من اإلً أخ م
 حتيا ي الم لوي مما أد إضمممممممممممممممافي خوفا من راهرة التحافت عل  البنوك وقد نت  عن هذه الزيادة في اإل
 5قتصاد.لمزيد من التراكع في عرض النقود لإإل  ا
اكحة في من السياسات الن أداة بأنحاحتيا ي اإلكباري نستخل عند تقييمنا ل عالية ونكاح أداة اإل 
سمممممممممممتكابة لتعليمات البنك المركزي في المحلة أوقات التضمممممممممممخذ حيث أن البنوك التكارية ال تكد وسممممممممممميلة لإ
متصممممممممممممممممممما ال ماةض من المعروض النقمدي إال عن  ريق إكمل أحتيما ي النقمدي من المحمددة لحما لرفع اإل
حتيا ي ن تخ يض نسمممممبة اإلإأما في أوقات الكسممممماد فسمممممتفمارات وخ ض حكذ الوداةع، ض واإلخ ض القرو 
وسممممممممممممممممممبمي ذلمك يعود إل  أن قمدرة البنوك عل  خلق  عماليمة كبيرة في تشممممممممممممممممممكيع  لمي القروضال تكون لحما ف
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ممان و  ا لزيممادة حكذ القروض وتقممديمحمما قممد ال يقممابلممه  لممي عل  هممذه القروض من األفراد سممممممممممممممممممتعممدادهمماا االةت
نتشار حالة الكساد ولذلك يكي أن يصاحي هذه السياسة إكراءات أخر  تشكع زيادة نررا إل ،والم سسات
مما يقممال عل  أداة تةيير نسممممممممممممممممممبممة اإل ، لممي القروض حتيمما ي النقممدي القممانوني أو اإلكبمماري من قلممة وريذ 
ق قل كل ة من سممياسممة إعادة الخصممذ وعمليات السممو أرونة وضممعا فعاليتحا، إال أنحا تتسممذ بأكفر فعالية و الم
  1الم توحة كأدوات للسياسة النقدية وخاصة في البلدان النامية نررا لعدذ توافر أسواق مالية ونقدية واسعة.
 المبا رة( )األدوات وفعاليتها النوعية األدواتالثاني: الفرع 
يمكن للسمممممممممل ات النقدية أن تسمممممممممتخدذ مكموعة من األدوات النوعية لت بيق السمممممممممياسمممممممممة النقدية  كما 
اذ معين ولي ستخدإقتصادية الكلية المقررة، فحي توكه إل  الضرورية الم ةمة لتحقيق أهداا السياسة اإل
تصادي قالنشا  اإلةتمان إل  ق اع معين من ق اعات إل  الحكذ الكلي مفل األدوات الكمية فحي توكه اإل
ل  قتصمممممادي وتقوذ هذه األدوات عوالذي يشمممممحد ضمممممع ا أو يحتاس إل  دعذ نقدي ليقوذ بدوره في النشممممما  اإل
 عدة أساليي نذكرها كما يلي:
 ئتما :الرقابة علل اإل  :أوال
ةتمان إل  تحديد نمو المصمممدر األسممماسمممي لخلق النقود وهو القروض الممنوحة من  ير اإلأيحدا ت 
سممتعمال لحذه األداة كإكراء مضمماد للتضممخذ من  را فرنسما إ را البنوك والم سممسممات المالية، وكان أول 
، وبموكي هذه األداة يحدد البنك المركزي السممممممممقوا التمويلية للقروض الممنوحة بكي ية إدارية 1948سممممممممنة 
 ل ع للتأفير نتقاةيةاإل ةتماناإل ضواب  تستخدذ، و 2تكاه ق اعات معينةإباشرة بةرض توزيع القروض في م
ماناإل من معينمة أنواع  يف للتحكذ المتةيرة الحمامش مت لبمات شممممممممممممممممممكمل يتخمذون ما عمادة معينمة أليراض ةت
  اعاتق في أو قتصمماداإل في سممريع مضمماربات نشمما  هناك يكون عندما ،قتصمماداإل في المضمماربة أنشمم ة
 في، و 3عليه شالحام مت لبات يرفع المركزي البنك فإن رت اعاإل في األسمممممعار وتبدأ السممممملع بعض في معينة
 رضممممممممممممممةاألكفر ع هي والتي قتصممممممممممممممماداإل من معينة ق اعات عل  للتأفير نتقاةيةإ أدوات تصمممممممممممممممميذ تذ الواقع
 ي لق المحدد يقالت ب هذا بسمممممممبي ككل قتصممممممماداإل عل  التأفير دون عليحا السمممممممي رة تت لي والتي للتقلبات
 هو قاةيةنتاإل ةتمانيةاإل الرقابة عمليات وراء المن قي األسممممممممممممممممما  نتقاةية، وكاناإل التحكذ عناصمممممممممممممممممر عليحذ
 فيحا يتدفق تيال القنوات أو المختل ة قتصممماديةاإل الق اعات أو ةتمانلإ المختل ة سمممتخداماتاإل بين التمييز
األمر  بأكمله قتصمممماداإل سممممتقرارإ في تسمممماعد التي العوامل يعزز المصممممرفي، مما النراذ مكر  من ةتماناإل
البلد بأكمله  سممممتقرارإوتعرض  النمو تسمممماعد عل  ال التي القنوات لتلك ةتماناإل تدفق الذي يسممممتوكي رفض
ماناإل عل  الكميمة الرقمابمة فمإن  إل  الخ ر، وبمالتمالي  الحكذ ي عمل ماك والتمأفير ذفماره في التمييزيمة ويير ةت
 النشمما  اتق اع بعض في نكماشواإل فيه المريوي يير التوسممع من التحقق في ت شممل ةتمانلإ اإلكمالي
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مانيمةاإل الضممممممممممممممممممواب  أن حين في المحمددة، قتصممممممممممممممممممادياإل ماتاإل بين تميز نتقماةيمةاإل ةت  ةالمريوب سممممممممممممممممممتخمدا
 بالتمييز مانةتاإل فيحا يوضمع أن يمكن التي األسماسمية ويير فيحا المريوي يير سمتخداماتواإل والضمرورية
 ستخداماتاإل إل  فيحا المريوي يير ستخداماتاإل من ةتماناإل تدفق تنويع هو منه والحدا األول لصال 
 1واإلنتاكية. والمريوبة أهمية األكفر
 حدات وتكل ته حيث االةتمان حكذ في التحكذ إل  ةتماناإل عل  للرقابة العامة األدوات تسممممممممممممممممممع   
 هذه أن في يالسممممب وهو سممممتخدامهإ أو ةتماناإل يرض أي توزيعحا تةيير إل  نتقاةيةاإل ةتمانيةاإل الضممممواب 
 المتاحة واتباألد االنتقاةية ةتمانيةاإل الضمممممممممممممواب  ةتمان، وتتعلقاإل لمراقبة نوعية كأدوات تعامل الضمممممممممممممواب 
 ألولويات اوفق االقتصمممممممممماد من معينة ق اعات إل  البنك موارد توكيه أو توزيع لتنريذ النقدية السممممممممممل ة لد 
 الرقابة نم الحدا فإن واسع ن اق وعل ، المحددة اإلنماةية األهداا لتحقيق ضرورية تعتبر واسعة و نية
 لبعض فيالمصممممممممممر  ةتماناإل بمسمممممممممماعدة المضمممممممممماربين تكدي  منع هو النامية البلدان في نتقاةيةاإل ةتمانيةاإل
 في مبرر يير رت اعإ من التحقق وبالتالي األسممممماسمممممية الخاذ والمواد الةذاةية الحبوي مفل األسممممماسمممممية السممممملع
 السمممممممياسمممممممات عم ينسمممممممكذ بما المركزي البنك قبل من نتقاةيةاإل الرقابة تدابير وضمممممممع يتذ وبالتالي ،أسمممممممعارها
 ذلك ومع حا،وضمممواب  وأولوياتحا الحكومة سمممياسمممات مع يتماشممم  بما تشمممةيلحا ويتذ العامة والنقدية ةتمانيةاإل
 العامة ميةالتضممخ تكاهاتاإل تصممحي  إل  أسمماسممي بشممكل تحدا ال نتقاةيةاإل الرقابة أن إل  تكدر اإلشممارة
  2.االقتصاد في
 ثانيا: المتطلبات الحدية:
تع   الص حية للبنك المركزي أحيانا لتحديد المبل  الحدي الذي عل  المشتري أن يدفعه عند شراء 
ةتمان الذي ةتمان البنوك المحلية واإلإت بق هذه التعليمات عل  حيث األسمحذ والسمندات في سموق األسمحذ، 
اء خارس الب د بحدا شممممممر ةتمان الذي يتذ الحصممممممول عليه من يقدمه تكار األصممممممول المالية والسممممممماسممممممرة واإل
وهو يمفل تلك النسمممممممممممممبة من قيمة األوراق المالية التي يريي العم ء في شمممممممممممممراةحا وينبةي ، 3األوراق المالية
تمويلحا عن  ريق البنوك التكارية بواسممم ة القروض والكزء المتبقي يمول بواسممم ة األموال الخاصمممة، ومن 
ي حالة قتصمممممممممادية التي يواكححا البلد، ف بعا للرروا اإلسمممممممممت اعة البنك المركزي تحديد هذه النسمممممممممبة تإفذ ب
نتعاش قد ي لي البنك المركزي من البنوك التكارية رفع هذه النسممبة أي رفع المقدار الواكي دفعه لشممراء اإل
الورقة المالية من األموال الخاصممممممممممة وتقليل مقدار القرض الذي يمكن أن يحصممممممممممل عليه العميل من البنوك 
 4قتصادي بةية ت عيل حركة االستفمار.ضمح ل اإلهذه النسبة في حالة اإل التكارية وتخ يض
 
                                                                 
1Smriti Chand, Selective Credit Control (SCC) Methods Used by the Central Banks , Available article on : 
http://www.yourarticlelibrary.com/banking/selective-credit-control-scc-methods-used-by-the-central-
banks/24800, 28/02/2020. 
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 اإلقناع األدبي:: لثاثا
نررا للمكانة الخاصمممممممممة التي يمتلكحا البنك المركزي في النراذ المصمممممممممرفي والنقدي ولما يتمتع به من 
يسممممديحا  توصممممياته التين إف قتصممممادية من حيث القوة والضممممعاإمكانات وخبرات ت هله لتقويذ األوضمممماع اإل
ن البنوك إةتمانية، فضممممممممممممممم  عل  ذلك فهتماذ كبير عند تن يذ سمممممممممممممممياسمممممممممممممممتحا اإلإإل  البنوك التكارية تحر  ب
التكارية تتردد في الخروس عن التوكيحات التي يصممممممدرها البنك المركزي خشممممممية أن يقدذ هذا األخير برفض 
ت المالية من خ ل  أفير عل  البنوك والمنشممممممممممممقد يحاول صممممممممممممانعي السممممممممممممياسممممممممممممة النقدية الت، ف1إعادة تمويلحا
مممة وذلمممك من خ ل المقممماالت في الصممممممممممممممممممحا والمك ت والخ مممي والمممذي يحممماول فيممه  توكيحمممات يير ملز
تكاه الم لوي، وتتوقا فعالية ونكاعة هذه ال ريقة المسممممممم ولون تةيير سممممممملوك الم سمممممممسمممممممات المالية إل  اإل
البنوك التكارية التعامل معه وفقتحا في إكراءاته، ومد  قدرة عل  خبرة ومكانة البنك المركزي ومد  تقبل 
تباع سمممممياسمممممة  مويلمسمممممتقلة في إدارته لشممممم ون الت البنك المركزي عل  مقاومة الضمممممةو  التي يتعرض لحا واا
عادة عدة  األدبي التأفير ويأخذ، 2تقدمة عنحا في دول العالذ الفالثوتكد هذه الوسمممميلة أهدافحا في الدول الم
 3تتمفل فيما يلي: أشكال
وهنا يقوذ البنك المركزي بإصممدار القرارات الملزمة واألوامر المباشممرة أسالوب التعليمات الصاريحة:  -أ
ال تعرضممممت لبعض أنواع العقوبات  للمصممممارا التكارية حيث تكون ملزمة بمتابعة هذه التعليمات واا
ي صممممممممممممممورا متنوعة حسممممممممممممم التي يخول القانون البنك المركزي ب رضممممممممممممممحا، وتتخذ مفل هذه التعليمات
قتصمممممممادية السممممممماةدة كتحديد حد أقصممممممم  للقروض الواكي منححا أو إلزاذ البنوك بتوكيه الرروا اإل
سمممممممممتفمارات معينة  واعية أو أي تعليمات أخر  يراها البنك المركزي ضمممممممممرورية كزء من مواردها إل
 لتحقيق س مة الق اع النقدي المحلي.
: حيث تكون الرقابة عل  عمليات المصمممارا بصممم ة لمبا اارقيام البنك المركزي بعملية التفتيش ا -ي
لموكحة واألوامر اذلك لمعرفة مد  ت بيق المصارا التكارية للتعليمات  األمرقتض  إدورية كلما 
إليحا من  را البنك المركزي، كما يتلق  البنك المركزي تقارير عن أنشمممممم ة البنوك السممممممنوية التي 
 الوداةع والقروض. تبين حالة المصارا وسيولتحا وحكذ
خصممموصممما إذا ما تعلق األمر بصمممياية الخ ة قيام البنك المركزي بالت اااور مع البنوك التجارية:  -ت
عات كتماإسمممممتدعاء مسممممم ولي المصمممممارا التكارية لحضمممممور إةتمانية للمصمممممارا التكارية وذلك باإل
 قتض  األمر ذلك.إالبنك المركزي كلما 
 واةد ةتمانه إل  أن تكون الإيسممع  الكحاز المصممرفي من خ ل التوسممع في  رابعا: ساياساة أساعار الفائدة:
كبر من التكل ة التي يتحملحا عند إدارته لحذه القروض وخاصممممممممممممممة أالتي يحصممممممممممممممل عليحا من وراء القروض 
ه ذفار حتواةإسمممممممممتخداذ أسمممممممممعار ال اةدة في إاإلقراض، وي يد كل أعندما يقترض في شمممممممممكل نقود مركزية من 
                                                                 
 
 .266،  : 1975، مصر، اإلسكندرية، دار الكامعة المصرية، مذكرات في النقود والبنوكسماعيل محمد هاشذ، إ1
 
 .128،  : مرجع سابقعمار بوزعرور، 2
 
 .292،  : 2004، النسر الذهبي لل باعة، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكسامي حاتذ ع ي ي، 3
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ير التنافسمممممممي إال أن لحذه السمممممممياسمممممممة ذفار سممممممملبية حيث نكد أن هذه الضمممممممواب  ت دي إل  سممممممموء التسمممممممعير ي
ل  نه من الممكن بسممممحولة التحايل عإةتمان، باإلضممممافة إل  ذلك فل  ترشمممميد اإلاا تخصممممي الموارد المالية و 
النقد  لالحد األقصممم  الم روض وذلك بتحويل الوداةع المصمممرفية إل  أصمممول تدر عواةد بأسمممعار السممموق مف
قل أل  سمملع، وهذه الضممواب  تفب  أيضمما الوسمما ة المالية إذا بقيت أسممعار ال اةدة عند مسممتويات اا األكنبي و 
 1بكفير من مستويات التوازن.
   خت ا إالمباشرة ويير المباشرة للسياسة النقدية تختلا ب األدواتستخداذ إ أننستخل عليه و
 نقدية مت ورة تسممممممممممتخدذ أسممممممممممواقالتي تتميز بوكود  الرأسمممممممممممالية األنرمة أنقتصممممممممممادي، حيث نكد النراذ اإل
شمممممتراكية فحي تتميز بمباشمممممرة البنوك المركزية فيحا ألعمال الرقابة اإل األنرمة أمايير المباشمممممرة،  األسممممماليي
عل  البنوك التكارية وتلزمحا بتن يذ تعليماتحا وفقا لخ  حا النقدية، أما الدول النامية التي تتصمممممممممممممممممما بعدذ 
 2كي ية.يكا من األساليي الكمية والقتصادي وضعا هياكلحا المصرفية فإنحا تستخدذ مز ت ور بنيانحا اإل
يق والتحكذ الت ب حتيا ي القانوني سمحلمعدل اإلفبالنسمبة ل عالية األدوات يير المباشمرة نكد أن أداة 
كود تسممممممري نقدي وموارد فتراض عدذ و إمقارنة مع ييرها من األدوات يير المباشممممممرة األخر ، خاصممممممة مع 
أخر  تتي  للبنوك التكماريمة الحصممممممممممممممممممول عل  موارد نقمديمة دون اللكوء إل  البنمك المركزي يير أن تحرير 
أما عن معدل إعادة الخصمممممممممممذ حركة ر و  األموال وتكامل أسممممممممممممواقحا قلل من فعاليتحا في الدول المتقدمة، 
ين شممممممممممممد المعارضممممممممممممأتضممممممممممممخذ ويعد فريدمان من ن فعاليته تكون أكفر في رل قاعدة الذهي وفي أوقات الإف
سممتعمال أداة معدل إعادة الخصممذ خاصممة في رل تنوع مصممادر التمويل والتخلي عن قاعدة الذهي وزيادة إل
ما عمليمات السمممممممممممممممممموق الم توحمة وريذ أنحما أداة مرنمة في إحمداث أي تةيير في  حريمة تمدفق ر و  األموال، أ
اححا يتوقا عل  مد  تنريذ وت ور الكحاز المصممممممممممممممممممرفي ومد  حتيا ات إال أن نكالقاعدة النقدية أو اإل
 ي الدول النامية.قل فأحت ار البنوك التكارية بمستويات من السيولة مستقرة نسبيا وهو ما يكعل فعاليتحا إ
دوات في اإلضمممممممممممرار ببعض الق اعات سمممممممممممتخداذ هذه األإفعالية األدوات المباشمممممممممممرة فقد يتسمممممممممممبي  أما
ةتمانية ي دي فقد ت دي إل  خ ض المنافسمة المصمرفية، كما أن ت بيق السمقوا اإل عتبارها أدوات تمييزيةإب
قوا كما قد ي دي تحديد هذه الس ،بعض الق اعات في إي ال التةيرات الموسمية التي يمكن أن تحدث إل 
كزي رب  دون تحقيق هدا البنك المر  أقصممم عمل البنوك عل  تكييا نشممما حا بما يضممممن لحا تحقيق  إل 
 سممممممممممممتعمال هذهإن إقتراض من الخارس، وعموما فاإل إل ةتمان قد تدفع البعض  ير اإلسممممممممممممة تأسمممممممممممميا أن كما
 من ييرها لكون الم سسات الكبيرة ذات قدرة عالية أكفرقد يضر بالم سسات الصةيرة والمتوس ة  األدوات
نه ال أعدذ الك اءة في تخصمممممي الموارد نررا للسمممممياسمممممة التمييزية مع  إل  عل  التمويل الذاتي، كما ت دي
 3محددة لحا.ال لأيراضةتمانية المقدمة بص ة تمييزية توكد ضمانات ك يلة بتخصي التسحي ت اإل
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 اإلصالحات في ظل السياسة النقدية في الجزائر صدمات مسار المطلب الثاني:
  سمممممسممممماتية وهيكلية عل  مسمممممتويات عدةتةيرات م 2000سمممممنة ل  إ 1990عرفت ال ترة الممتدة من  
نتيكة اإلصممم حات الموسمممعة التي أبرمتحا الحكومة الكزاةرية مع م سمممسمممات النقد الدولية بةية اإلصممم حات 
قتصممممماد سممممموق يحدا إل  إقتصممممماد مركزي موكه إنتقال من ، لإ1986بتداءا من سمممممنة إن لقت فيحا إوالتي 
أسمممممممعار سمممممممتقرار األسمممممممعار و اا الكلية من خ ل تحكذ أكفر في نمو الكتلة النقدية و  قتصممممممماديةل  التوازنات اإلإ
 ار القانوني للسممياسمة والذي وضممع اإل المتعلق بالنقد والقرض 1990صمم ح إل  إالصممرا...الخ، وصمموال 
براز دور النقد والسممممياسمممة  النقدية ووضممممع مسممممار ت ورها، من خ ل إعادة تنشممممي  وري ة الوسمممما ة المالية واا
 ستق لية واسعة. إركاع ص حيات السل ة النقدية في تسيير النقد والقرض في رل اا النقدية و 
 براما صندوق النقد الدوليالفرع األول: واقع صدمات السياسة النقدية في الجزائر في ظل  
الكزاةر يير ل  ضمممماةقة مالية خ يرة حيث أصممممبحت إ 1986أدت أزمة انحيار أسممممعار الن   سممممنة  
مممماتحمممما تكمممماه الكحممممات الممممداةنممممة ويير قممممادرة عل  توفير حمممماكممممات الموا نين في إداد عل  سممممممممممممممممممممممقممممادرة  لتزا
عتماد إل  إدفع بالسمممممممممل ات العمومية  األمر الذي وبالتالي تعرضمممممممممحا للعديد من الصمممممممممدمات النقدية ،الداخل
 ارابإشممممصمممم حات أخر  اا قتصممممادية التي  بقت عل  مرحلتين إصمممم حات ذاتية و سممممياسممممة اإلصمممم حات اإل
 .الم سسات المالية والنقدية الدولية والمعروفة ببرام  التفبيت والتعديل الحيكلي
 1989ئتماني األول ماي ستعداد اإل : برناما اإلأوال
ت اق في سمممممممرية حيث كر  هذا اإل 1989ماي  31ت اق مع صمممممممندوق النقد الدولي في إول أيعتبر  
مليون وحدة حقوق سمممممحي خاصمممممة  155.7عل  فره إ( تحصممممملت الكزاةر stand byشمممممحر   12تامة مدته 
 DTS سمممت ادت من تسمممحيل تمويلي تعويضمممي للم اك ت مقدرة إمريكي، كما أمليون دوالر  200( ما يعادل
نخ اض أسممعار البترول سممنة نررا إل أمريكي مليون دوالر 360( أي ما يعادل DTSمليون   315.2بممممممممممممممممممممم 
ل  تحقيق شممممرو  ال سمممميما منحا ما تعلق بالسممممياسممممة إت اق يحدا رت اع أسممممعار الحبوي، وكان اإلاا و  1988
 1النقدية نذكر منحا:
 مراقبة توسع الكتلة النقدية وتقلي حكذ الموازنة العامة. -
 تحرير األسعار وتكميد األكور وت بيق أسعار فاةدة موكبة. -
 الحد من التضخذ وتخ يض قيمة الدينار. -
 وال األكنبية.تحرير التكارة الخاركية والسماح بتدفق ر و  األم -
ص ح النراذ الضريبي الكمركي.إ -    لةاء عكز الميزانية، واا
 2ل  مكموعة من النتاة  أهمحا:إت اق وقد أد  هذا اإل
 بةية التأ ير الشامل للقروض. %10.5ل  إ %7.5رفع معدل إعادة الخصذ من  -
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بحدا كعل سممممممعر ال اةدة الحقيقي موكي، ومن فذ رفع حكذ  %8ال   %5رفع سممممممعر ال اةدة من  -
 المدخرات.
في حين زاد النات  الداخلي  %11.32بنسممممممبة  1990و 1989بين سممممممنة  𝑀2رت اع الكتلة النقدية إ -
، مما يعني وكود م شمممممر للتضمممممخذ نررا لعدذ وكود تناسمممممي بين الكتلة النقدية %0.8الخاذ بمقدار 
 والنات  المحلي الخاذ.
 .1990سنة  %16.7ل  إ 1989سنة  %9.3اع معدل التضخذ من رت إ -
 .%12.57رت اع حكذ النقود المتداولة خارس ق اع البنوك بنسبة إ -
 8ل  إ 1988في سمممممممممممنة  %6.73نتقل من إنخ اض في معدل صمممممممممممرا الدينار مقابل الدوالر فقد إ -
 .1990دس في سنة  13ل  إرت ع إدس، فذ 
 .%20والمدينة في حدود سقا تحرير أسعار ال اةدة الداةنة  -
 دخال سوق تعامل بين البنوك.إ -
دخال الرسمممممممممممممذ عل  القيمة المضمممممممممممممافة وتوسممممممممممممميع القاعدة إقتصمممممممممممممادية والمالية فتذ أما من الناحية اإل 
الضمريبية وتحسمين  رق التحصميل، وتقلي الن قات العامة للدولة وخاصمة تلك المتعلقة باإلن اق العسمكري 
 1990سنة  %2.4قتصادي بمممممممممممممممممم نخ ض مستو  النشا  اإلإكتماعي، وهكذا فقد اإلن اق الموكه للدعذ واإل
 7.4ل  إ 1989نخ ض العكز الموازني سنة إكما  %5ستح ك بممممممممممممممممممم كتماعي لإنخ ض المستو  اإلإكما 
رت اع أسممممممممعار البترول وكذا تخ يض إل  إ، وهذا راكع 1988مليار دس سممممممممنة  47.4مليار دس بعد ما كان 
 الكزاةري.قيمة الدينار 
ت كبيرة خت الإقتصممماد السممموق، فقد تميزت بإل  إما يمكن قوله في هذه المرحلة هي بداية الدخول  
قتصممادي ضإضممرابات متتاليةض، واألخر  المتعلقة بالكاني السممياسممي ضتعدد ومتعددة منحا ما يتعلق بالكاني اإل
كتماعي المتعلق بالسممممممخ  الشممممممعبي والتذمر من الوضممممممع الذي األحزاي دون ضممممممواب  قانونيةض، والكاني اإل
مما حممال دون الوصممممممممممممممممممول إلممت ذ مماذ ت مماقذ إليممه الب د، م ممة، وأ ل  تنميممة م لوبممة تخرس الب د من هممذه االز
ت اق، وكاءت الحكومة الموالية لتخل حا ستقالت الحكومة التي قامت بإبراذ هذا اإلإ 1991األحداث في سنة 
 1صندوق النقد الدولي.في الم اوضات مع 
  1991: برناما االستعداد االئتماني الثاني جوا  ثانيا
مليون  300ت اق وذلك لمدة عشمممممرة أشمممممحر ووافق الصمممممندوق عل  تقديذ وقعت الكزاةر عل  هذا اإل 
دذ ن القس  الرابع لذ يتذ سحبه لعأال إوحدة حقوق سحي خاصة عل  أربعة أقسا ، تذ سحي ف فة أقسا  
مممة لمحتو  اإلحتراذ إ مممدركمممة في اإلإذ تذ توكيمممه القرض إت ممماقيمممة الحكو ، 2اقت مممل  أيراض أخر  يير ال
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ت اق وبلوغ أهدافه قامت الحكومة الكزاةرية بوضممممممممممممممممع مكموعة من اإلكراءات النقدية تتمفل ولت بيق هذا اإل
 1فيما يلي:
سممممممممممممممممممنممة  %12أي  مليمممار دينمممار 41بكعلحممما في حمممدود   𝑀2العمل عل  الحد من الكتلة النقدية  -
1992. 
، 1991ل  ياية مار  إ 1990لل ترة الممتدة ما بين نحاية  %25تخ يض قيمة الدينار في حدود  -
وذلك قصممممممد تقلي ال رق الموكود بين أسممممممعار الصممممممرا الرسمممممممية وأسممممممعار الصممممممرا في السمممممموق 
 الموازية.
 تدفقات القرض للم سسات المختلة يير المستقلة. تأ ير -
ل  إ 1991ذ تذ رفع معممدل الخصممممممممممممممممممذ في أكتوبر إتعممديممل المعممدالت الم بقممة في إعممادة التمويممل،  -
ل  إ، وكممذا رفع المعممدل الم بق عل  المكشمممممممممممممممممموا من  را البنوك %10.5بممدال من  11.5%
 .%17، وتحديد سعر تدخل بنك الكزاةر في السوق النقدية بم %15بدال من  20%
 األساسية والذي عوض بالدعذ المباشر عن  ريق المن .تقلي الدعذ الموكه للمواد  -
 مراكعة إعادة تمويل البنك المركزي للبنوك التكارية بزيادة التكاليا للحد من التوسع النقدي. -
التحكذ في التضممممممخذ عن  ريق تفبيت األكور وخ ض الن قات العامة وتوكيه ال اةض في الميزانية  -
  ل  خوصصة الم سسات التي ال تحقق مردودية.إللت حير المالي للم سسات، باإلضافة 
لة بشكل عاذ كان يير فعال وقد يعود ن أداء السياسة النقدية في هذه المرحأل  إن نخل أيمكن  
قتصمممممممادية والسمممممممياسمممممممية، حيث رحرت مشمممممممكلة المواةمة الصمممممممعبة بين اإل ل  الكفير من العواملإسمممممممبي ذلك 
ت اق، مما كعل موقا الحكومة في ياية إلكراءات اإل كتماعي والت بيق الصمممممممممارذمقتضممممممممميات الوضمممممممممع اإل
ة كتماعي والسممممياسممممي من كحالصممممعوبة في التوفيق بين شممممرو  صممممندوق النقد الدولي من كحة والررا اإل
  التقلي الحكومة عل فأقدمتمدادات، ال تتوقا عليحا اإلأت اق و أخر ، فحي كانت م البة بتن يذ بنود اإل
قة تحا الحكومة السمممممممممممممابأل  الخلا الكفير من التدابير التي بدإركعت أكمدت و  ذإمن دور السمممممممممممممل ة النقدية 
 1992رت اع معدل التضخذ مقاسا بم شر أسعار المستحلك سنة إلينت  عن ذلك بعض الم شرات السلبية ك
تخذتحا الحكومة حيث وصمممل إخبراء صممممندوق النقد الدولي مراكع لإكراءات التي  رأ وعليه  %31.2ل  إ
 2ت اق.ل  شبه توقا لإإ 1991في سبتمبر مر األ
ل  زيادة اإلصمدار النقدي لتة ية العكز في الميزانية العامة إأدت سمياسمة التوسمع والدعذ الحكومي  
 رت اع قيمة الدينار، فخ لإل  بروز ضممممممةو  تضممممممخمية سمممممماهمت في إحيث أد  التوسممممممع النقدي السممممممريع 
 %22ذ زاد حكذ النقد بم حومه الواسمممممع بنسمممممبة إ( كانت السمممممياسمممممة النقدية توسمممممعية 1993 -1992سمممممنتي  
مان الموكه ةتحتياكات اإلاا عل  مد  ال ترة المذكورة بسممممممممبي تمويل العكوزات التضممممممممخمية للميزانية العامة و 
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ات دة التقييذ الذي أنشما لتمويل إعادة هيكلة الم سمسمنشماء صمندوق إعاإللحكومة بف ث مرات تقريبا بسمبي 
العامة، والخ صمممة النحاةية لحذه المرحلة هو رحيل هذه الحكومة التي وكدت ن سمممحا أماذ صمممعوبات حملتحا 
كملة من الممارسمممممممممات السمممممممممياسمممممممممية، فخل تحا حكومة كديدة لتعيد الكزاةر التعاقد مع صمممممممممندوق النقد الدولي 
 1رت اع العكوزات الداخلية.اا رت اع المديونية و إخت الت ال سيما هذه اإل للمساعدة في التخل من
 1994برناما االستعداد االئتماني الثالث أفريل : ثالثا
ن سمممتنكاد بصمممندوق النقد الدولي وذلك مل  اإلإت الكزاةر أزمة المديونية الخاركية لكأنتيكة ت اقذ  
خ ل تحرير رسمممممالة القصمممممد التي عل  ضممممموةحا تضممممممنت اإلصممممم حات التي تنوي الكزاةر عل  ت عيلحا في 
اكل قتصمماد السمموق والتخ يا من المشممإل  الدخول في إقتصممادية كديدة ترمي إسممتراتيكية إالواقع من خ ل 
ت اق  ال  تحقيق االسمممممممتقرار االقتصمممممممادي تمحيدا لعقد ات اق ، ويحدا هذا اال2كتماعية كالب الة والسمممممممكناإل
سممممتحدفت السممممياسممممة النقدية خ ل هذا البرنام  دعذ سممممعر صممممرا الدينار وذلك إموسممممع في المسممممتقبل، وقد 
ا وهذا بتقلي قتصماديإبالحد من الضمة  التضمخمي ليقاري مسمتواه المسمتويات السماةدة في البلدان الشمريكة 
، كما يحدا هذا 1993في  %21ل ترة البرنام  مقارنة بمممممممممممممممممممممممممممم  %14ل  إ 𝑀2النقدية معدل توسممممممممممع الكتلة 
 3ل :إت اق اإل
 حداث مناصي شةل.إمع  1995في  %6و 1994في  %3تحقيق نمو مستقر ومقبول بنسبة  -
 .%15ل  إرفع معدل إعادة الخصذ  -
 .%20كعل معدل تدخل البنك المركزي في السوق النقدي عند مستو   -
 .%24عل  المكشوا للبنوك عل  بنك الكزاةر يعادل  معدل السحي -
سممممتعمال تحضمممميرا لإ 1994قتصمممماد في سممممتعمال وسمممماةل المراقبة المباشممممرة لقروض اإلإالتخلي عن  -
 التدريكي لوساةل الرقابة يير المباشرة.
 %40.17دس للدوالر األمريكي، أي تخ يض الدينار بمعدل  36تعديل معدل الصمممممممممممرا ليصمممممممممممب   -
 عار الصرا في السوق الموازية.سالصرا الرسمية وا رق بين أسعار قصد تقلي ال
 من النات  الداخلي الخاذ. %3.3ل  إعكز الخزينة  ضتخ ي -
 تحرير المعدالت المدينة للبنوك. -
دخار المالي لتحقيق أسمممممممممممممعار فاةدة حقيقية موكبة لتشمممممممممممممكيع رفع المعدالت الداةنة الم بقة عل  اإل -
 ستفمار.اإلدخار للمساهمة في تمويل اإل
 ارة.ل  المنرمة العالمية للتكإنضماذ لإ اتوفير الشرو  ال زمة لتحرير التكارة الخاركية تمحيد -
 .%10قل من أل  إستقرار مالي بتخ يض معدل التضخذ إتحقيق  -
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 1قتصاد الكزاةري يمكن تقديمحا في العناصر التالية:ن أهذ النتاة  النقدية المحققة عل  مستو  اإلإ
 .1993في سنة  %21.6بدل  1994في سنة  %15.5ل  إتذ تقلي نمو الكتلة النقدية  -
معدل  1995رت اع نسمممممبة التضمممممخذ عن النسمممممبة المسمممممتحدفة في البرنام  حيث بل  في نحاية سمممممنة إ -
عر رت اع في سممممممممممممل  اإلإرت اع األسممممممممممممعار، باإلضممممممممممممافة إل  اا رت اع تكل ة الواردات و إنتيكة  29.8%
 شحر.أمن قيمتحا في يضون عدة  %70وفقدان العملة الو نية صرا الدينار 
نتيكة إعادة  1994سممممممممممنة  %48ل  إ 1993في سممممممممممنة  %89تذ تخ يض نسممممممممممبة خدمة الدين من  -
 كدولة الديون الخاركية.
سنة  %2.2نخ اض قدر بممممممممممم إمقابل  %0.4نخ اضا محدودا يقدر بممممممممممم إسكل النات  الداخلي الخاذ  -
مما يتركذ السممممممممممممممممممي1993 ن النممات  الممداخلي الخمماذ خممارس أقتصممممممممممممممممممممادي و  رة عل  الركود اإل، وهممذا 
 .1993في سنة  %2.6نخ اض بنسبة إمقابل  %0.1المحروقات سكل نموا قدر بم 
مليار دوالر في  2.64حتيا ي من العملة الصمممممممممعبة بمقدار تحسمممممممممن ميزان المدفوعات حيث زاد اإل -
 .PIBل  إبالنسبة  %4.4ل  إنخ ض عكز الميزانية اا ، و 1993مليار سنة  1.5مقابل  1994
كمالي السمممممملع المدركة في م شممممممر أسممممممعار إمن  %84ل  إرت اع نسممممممبة السمممممملع المحررة أسممممممعارها إ -
 المستحلك.
مد ألول مرة  بمدأتن السممممممممممممممممممل مات النقمديمة الكزاةريمة أمن همذه النتماة  يمكن القول  ان  قماا و  ليات ذتعت
لةاءإوذلك بت عيل األدوات يير المباشمممممممممممرة للسمممممممممممياسمممممممممممة النقدية من خ ل  ،السممممممممممموق  رت اع معدالت ال اةدة واا
لزامي، إضممافة لت بيقحا سممياسممة سممعر الصممرا إحتيا ي إ %25السممقوا عل  ال واةد المدينة وفرض نسممبة 
يل تمو المرن وتخ يض معدل الزيادة في السممممممممممميولة المحلية وتخ يض معدل إعادة الخصمممممممممممذ ضممممممممممممن إعادة ال
ي دخال أسلوي البيع بالمزاد العلني في السوق النقدإالمقدذ من  را البنك المركزي للبنوك التكارية، وكذا 
  2وهذا في شكل مزايدات القروض وتحديد مستو  السحي المكشوا.
 (1998-1995تفاق التمويل الموسع )إ: رابعا
نحيار التاذ للتوازنات باإلنحا تميزت أب 1993يمكن وصمممممممممممممممممما وضممممممممممممممممممعية الكزاةر في نحاية سممممممممممممممممممنة  
رت اع اا لتدهور أسمممممممممممممممعار المحروقات من كحة و نخ اض إيرادات الدولة إقتصمممممممممممممممادية والنقدية والمالية ب عل اإل
نسممممممممممممممممممداد تاذ لأسممممممممممممممممممواق المالية والنقدية الدولية أماذ اا المديونية الخاركية وخدمات الدين من كحة أخر ، و 
األمنية، نت  عنحا خسممماةر للممتلكات والم سمممسمممات العامة السمممل ات الكزاةرية وتدهور خ ير في الوضمممعية 
كتماعية وفقر مدقع وكذلك ب الة في مختلا أوسا  الشعي، نتيكة حرق إوالخاصة قدر بالم يير ومأساة 
ياسة سمتفمار المنت  وفشمل سمنخ اض مسمتو  اإلاا ف   وتصم ية  الم سمسمات العمومية و اا الم سمسمات ويلق و 
                                                                 
 
، مذكرة مقدمة ضمن مت لبات نيل (2009-2000السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر ةالل الفترة )اكن لوني ، 1
، 3في علوذ االقتصاد، غ منشورة، فرع: نقود وبنوك، قسذ العلوذ االقتصادية، كلية العلوذ االقتصادية وعلوذ التسيير، كامعة الكزاةرشحادة الماكستير 
2010/2011 :  ،174. 
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متد هذا ال شممممل حت  للحد من هكرة رأ  المال الو ني بسممممبي اا ل األكنبية، و سممممتق اي تدفق ر و األمواإ
 .األوضاع السال ة الذكر
برمته السمممممم ات الكزاةرية مع م سممممممسممممممات النقد أقتصممممممادي الشممممممامل الذي يمتد برنام  اإلصمممممم ح اإل 
د لمدة سممنة من كل تمتقتصممادي قصمميرة األل  مرحلتين تتمفل المرحلة األول  في مرحلة التفبيت اإلإالدولية 
فذ بعد ذلك مرحلة التعديل الحيكلي متوسم ة األكل تمتد لمدة ف ث سمنوات ، 1995ل  ماي إ 1994فريل أ
خت الت ل  القضمممممممممماء عل  اإلإقتصممممممممممادي الموسممممممممممع ، ويحدا برنام  اإلصمممممممممم ح اإل1998ل  إ 1995من 
، ريذ اإلصمممممممممممم حات التي 1986منذ قتصمممممممممممماد الكلي التي رلت تعاني منحا الكزاةر العميقة في توازنات اإل
ت اقيات السمممممرية( أو اإلكراءات واإلصممممم حات ما قبل دسمممممتور قامت بحا سمممممواء مع الم سمممممسمممممات النقدية  اإل
ات منحا عل  إصممممممممم حات عميقة تشممممممممممل كميع الق اإ، كما يحدا برنام  التفبيت والتعديل الحيكلي 1989
 نتحاس سياسة نقدية تقييدية صارمة تستحداإحيكلة تذ وفي رل برنام  إعادة ال، 1الق اع المصرفي والمالي
لي و تقأمتصمممما إرتكزت عل  إل  األهداا األخر ، وقد إمكافحة التضممممخذ بالدركة األول  باإلضممممافة 
لقة قتصمممممممممممممماد المتعللخزينة + قروض لإ  قروضالسمممممممممممممميولة وذلك بالحد من التوسممممممممممممممع في القروض الداخلية 
فالحدا األسمممممماسممممممي للسممممممياسممممممة النقدية في رل برنام  التعديل الحيكلي هو ، بالم سممممممسممممممات العمومية تحديدا(
مكافحة التضممممخذ ويتعلق األمر بالتقلي من وتيرته لبلوغ مسممممتو  معقول ومتحكذ فيه، أي نسممممي تقل عن 
ت اق ، ولقد كان لت بيق هذا اإل2كما هو الشممممممممممممأن في أهذ الدول الشممممممممممممركاء التي تتعامل معحا الكزاةر 10%
ذ قتصمممادي وسمممياسمممة إلدارة ال لي وقد تإمنحا بالسمممياسمممة النقدية كوسممميلة ضمممب  السممميما ما تعلق عدة نتاة  
 3تسكيل الم شرات التالية:
𝑀2بل  معدل السيولة  - 𝑃𝐼𝐵⁄ 38.6%  1993سنة  %49.2بدل  1995سنة. 
 .1994سنة  %38.6بدل  1995نحاية  %21.9بل  معدل التضخذ  -
 .%4.3الحقيقي وصل معدل النات  المحلي اإلكمالي  -
 (.%1.4-ل  النات  المحلي اإلكمالي  إالعامة  ةللميزانيبلةت نسبة العكز الكلي  -
 .1994سنة  %2.8في حين تذ تسكيل  %5.3ذ سكل إ 1995ةتمان المحلي سنة رت اع اإلإ -
بدل من  %15، ومعدل التضممممخذ %36.3ما يلي:  معدل السمممميولة  1996تذ تسممممكيل خ ل سممممنة  -
، نسممممممممممبة العكز عل  %4.2، معدل النمو النات  المحلي اإلكمالي الحقيقي 1995سممممممممممنة  21.9%
                                                                 
، الملتق  الو ني للمنرومة المصمممرفية الكزاةرية والتحوالت حواقع المنظومة المصااارفية الجزائرية ومنها اإلصاااالبلعزوز بن علي، كتوش عاشمممور، 1
 15و 14االقتصمممممادية واقع وتحديات، مخبر العولمة واقتصممممماديات شممممممال افريقيا، كلية العلوذ اإلنسمممممانية والعلوذ االكتماعية، كامعة الشممممملا، يومي 
 .498،  : 2004ديسمبر 
 
أ روحة مقدمة  ،(2014-1970السااياسااة النقدية في الجزائر دراسااة تحليلية قياسااية للفترة )ثار االقتصااادية الكلية لصاادمات اآلنذير ياسممين، 2
وذ التكارية للنيل شحادة دكتوراه العلوذ في العلوذ االقتصادية، غ منشورة، تخص  اقتصاد كمي، قسذ العلوذ االقتصادية، كلية العلوذ االقتصادية والع
  .2018،  : 2018/2019، 3وعلوذ التسيير، كامعة الكزاةر 
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، نسمممممبة عكز الحسممممماي الكاري %0.3ل  النات  الداخلي اإلكمالي إالعامة  ةللميزانيال اةض الكلي 
 ((.%3.8-ل  النات  المحلي اإلكمالي  إفي ميزان المدفوعات 
كز نتقال العالتدريكي لعكز الميزان التكاري وذلك إل( تذ التخ يض 1998-1997وخ ل سمممممممممممممنة   -
 .%2.2ل  إ( 1995-1994من النات  الداخلي الخاذ خ ل ال ترة   %6.9من 
رار سممممممممممممتقن ت بيق برنام  التمويل الموسممممممممممممع عرا تسممممممممممممكيل تحسممممممممممممن في م شممممممممممممرات اإلإوبالتالي ف 
ين حتيا ات الصممممممرا وتحسمممممإقتصممممممادي الكلي خاصممممممة فيما يتعلق بتوازن الموازنة العامة وااعادة تشممممممكيل اإل
نخ اض كان عل  حسمماي نخ اضمما لكن هذا اإلإن معدالت التضممخذ عرفت أرصمميد ميزان المدفوعات، كما 
ن أقتصمممممممممماد الحقيقي حيث ن النتاة  كانت يير مرضممممممممممية في مكال اإلأرت عت، كما إمعدالت الب الة التي 
وبم  1995سمنة  %5.0وبمممممممممممممممممممم  1994سمنة  %4.4نخ ض بمممممممممممممممممممم إنتاس الق اع الصمناعي خارس المحروقات إ
قتصادي ، والكدول التالي يوض  لنا ت ور معدل النمو اإل1999سنة  %1ليستقر في  1996سنة  6.0%
في الكزاةر خ ل ال ترة  قتصممممممممممممماديةهذ الق اعات اإلأ معدالت نمو ل  إخارس ق اع المحروقات باإلضمممممممممممممافة 
 1993-1998.)1 
معدل النمو ةارج قطاع المحروقات  نعكاس برناما التمويل الموسع عللإ(: 2-1الجدول رقم )
 هم القطاعاتأومعدالت نمو 
 السنوات




 واأل غال العمومية
 المحروقات
1993 -5.2 -3.1 -7.3 -0.4          -0.8 
1994 -4.0 -4.4 -0.9 9.0 -5.2         
1995 7.3 -4.1 0.15 7.2 1 
1996 6.2 -9.7 5.19 5.4 7 
1997 -9.0 -9.3 -14 2 2.5 
1998 1.5 6.4 4.11 44.2 5.3 
دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية  –الحكومي  اإلنفاقاالقتصادية الكلية لسياسة  اآلثار وليد عبد الحميد عايي،: المصدر
 .229 :  ،2010، بيروت، لبنان، األول ، مكتبة حسن العصرية لل باعة والنشر والتوزيع، ال بعة -االقتصادية
 1998صدمات السياسة النقدية بعد : الفرع الثاني
ت اق إ( عقد 1998-1995نتحاء برنام  التعديل الحيكلي  إقترح الصممممممممممممممممممندوق النقدي الدولي عند إ 
ن السمل ات الحكومية رفضمت ذلك وفضملت أال إكديد مع الكزاةر بحدا تعميق اإلصم حات االقتصمادية، 
تزامنت مع عودة  1999قتصمممماد الو ني مرحلة كديدة سممممنة سممممتةناا اإلصمممم حات بم ردها وبذلك دخل اإلإ
سمممتمر التدهور الخاركي المسمممكل خ ل السمممداسمممي الفاني من سمممنة إلقد ، و 2رت اع من كديدأسمممعار الن   لإ
دوالر، وألكل ذلك  13.44بسعر متوس  لبرميل البترول  1999ل  ياية السداسي األول من سنة إ 1998
                                                                 
 
، مكتبة حسن -دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية االقتصادية –اآلثار االقتصادية الكلية لسياسة اإلنفاق الحكومي  وليد عبد الحميد عايي،1
 .228 :  ،2010العصرية لل باعة والنشر والتوزيع، ال بعة األول ، بيروت، لبنان، 
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مدفوعمات لةرض  ألفر حتواء اإقماذ بنمك الكزاةر بمالبحمث عن تمويمل سممممممممممممممممممريع التعبةمة من أكمل دعذ ميزان ال
صممرا  نخ ض سممعرإحتيا ي من العم ت الصممعبة، كما أسممعار البترول عل  المسممتو  اإلالسمملبي لتدهور 
، 1998في نحاية ديسمبر  60.35دينار بعد أن كان  68.61ل  إ 1999الدينار حيث بل  في نحاية كوان 
دوالر للبرميل لترت ع بذلك  23رت عت أسممممممعار البترول لتبل  إ 1999ومع بداية السممممممداسممممممي الفاني من سممممممنة 
نخ ضت إمليار دوالر، كما  11.91في السداسي الفاني مقارنة باألول لتبل   %50إيرادات الصادرات بمممممممممممممممممم 
 1999.1مليار دوالر في نحاية  28.1ل  إ 1998مليار دوالر في نحاية  30.2المديونية الخاركية من 
ذ بل  السممعر المتوسمم  للبرميل إ 1999رت اعحا في السممداسممي الفاني لسممنة إواصمملت أسممعار البترول  
دوالر للبرميل خ ل األشممحر التسممعة األول  لتبل   28.3و 2000دوالر في السممداسممي األول من عاذ  27.5
وهو مبل   2000مليار دوالر في السمممممممممداسمممممممممي األول من عاذ  10.07اإليرادات من صمممممممممادرات المحروقات 
مليار دوالر( كما سكل ميزان المدفوعات في  9.8كلحا   1998أعل  من المبل  المحصل عليه خ ل سنة 
مليار دوالر  28.140مليار دوالر وسكلت المديونية تناقصا من  7.75فاةضا ملحورا قدر بمممممم  2000سنة 
يث ل ية ح، وشممحدت أسممعار الن   تقلبات كفيرة خ ل فترة األ20002دوالر سممنة  25.088ل  إ 1999سممنة 
دوالر للبرميل،  45.5رت عت األسمممعار ووصممملت إحيث  2004بوادرها مع  بدأتعاش العالذ صمممدمة ن  ية 
اس رت اع الكنوني لأسممممممعار مفل توقا اإلنتحداث التي سمممممماهمت في اإلوكانت في هذه ال ترة الكفير من األ
 نكماش المعروض، وعملت األوبك عل إل  التوسمممممع وزيادة ال لي عل  الن   مقابل إد  أالروسمممممي للن   و 
نحا لذ تسمت ع تحقيق التوازن أال إمليون  30ل  إروسميا ووصملت ال اقة اإلنتاكية في اليوذ  تعويض حصمة
والكدول رقذ  ،3دوالر للبرميل 94.1متوسممم  قدره  2008رت اع لحد تسمممكيل سمممنة سمممتمرت األسمممعار في اإلاا و 
 ( كما يلي:2008، 2000رة الممتدة  ت( يبين ت ور أسعار الن   في ال 1-3 
 (2008، 2000( يبي  تطور أسعار النفط في الفترة الممتدة )3-1)الجدول رقم 




27.6 23.1 24.1 24.1 36 50.6 61.1 69.1 94.1 
)دراسة  2000.2015تغيرات أسعار البترول علل بعض المتغيرات االقتصادية الكلية حالة الجزائر الفترة بي   أثرس يان عمراني، المصدر: 
 .100و 96: ،  2018مصر،  ، مكتبة الوفاء القانونية، ال بعة األول ، اإلسكندرية،تحليلية وقياسية(
ل  إل  تدفق موارد هاةلة إوبشمممكل كبير أد   1999االرت اع المسمممتمر ألسمممعار الن   منذ سمممنة ن إ 
 لي:كما ي قتصاد والتي نورد أهمحاي المختل ة لإنعكست عل  الكوانإ والتي قتصاد الو نيداخل اإل
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رت ماع الكبير في أسممممممممممممممممممعمار الن   فقمد نمت سممممممممممممممممممت مادت الكزاةر من اإلإحيمث رتفاع اإليرادات: إ -1
نعك بدوره عل  إوهو ما  (2007-1999خ ل ال ترة   %400الصممممممممممادرات الن  ية بنسممممممممممبة 
مليار دينار بينما كانت ال تتكاوز  3687.8بمممممممممم  2007رت اع اإليرادات العامة فقد بلةت سنة إ
( يبين ت ور اإليرادات العامة خ ل 4-1، والكدول رقذ  91991مليار دينار سممممممممممممممممممنة  950.5
 ( كما يلي: 2007-1999ال ترة  
 : مليار دينار(لوحدة ا (2007-1999ترة )(: تطور اإليرادات العامة ةالل الف4-1الجدول رقم )
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنة
اإليرادات 
 النفطية
903.1 1562.7 1399.6 1490.8 1869.9 2151.1 3082.6 3519.8 3563.5 
اإليرادات 
 العادية
950.5 1578.1 1505.5 1603.2 1966.6 2222.7 3082.6 3639.8 3687.8 
 والتقارير السنوية لبنك الكزاةر حصاءلإعداد الباحث باالعتماد عل  بيانات الديوان الو ني إ من  المصدر:
حتيا ات الصممرا بشممكل كبير خ ل هذه المرحلة وهو ما إرت عت إحتياطي الصارف: إرتفاع إ -2
مليار  174.5حتيا ات الصمممرا من إيمكن أن يشمممكل حماية للحسممماي الخاركي، حيث ق زت 
مرة  42.5، أي أنحا تضاع ت بممممممممممممممممم 2007مليار دينار سنة  7415.56ل  إ 1999دينار سنة 
سمميا وأوربا الشممرقية ودول أمريكا ال تينية من حيث ذمما كعل الكزاةر تشممبه دول كنوي شممرق 
ت ور احتيا ات الصمممممممممرا ( يبين 5-1دول رقذ  ك، وال2حتيا ات الصمممممممممراالتراكذ السمممممممممريع إل
 ( كما يلي: 2007-1999خ ل ال ترة  
 الوحدة: مليار دينار() (2007-1999ةالل الفترة ) حتياطات الصرفإ(: تطور 5-1الجدول رقم )
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنة
 7415.66 5522.06 4119.17 3119.17 2342.66 1755.6 1310.74 776.00 174.5 المبلغ
 احصاةيات البنك المركزي عداد الباحث باالعتماد عل إ من  المصدر:
 سمت ادت الكزاةر منإحيث : لل الناتا المحلي اإلجماليإنةفاض نسبة الدي  العام الداةلي إ -3
ال واةض الكلية في موازنتحا وذلك بتخ يض حكذ المديونية الداخلية، ويتبين من خ ل الكدول 
تو  ل  مسإل  النات  المحلي اإلكمالي إنخ ضت نسبة الدين العاذ الداخلي إ( كيا 6-1رقذ  
نخ ضمممممممت وبشمممممممكل مسمممممممتمر إ 1999سمممممممنة  %61.17يقتري من الصممممممم ر، فبعد أن كانت عند 
( يبين نسممممبة الدين العاذ الداخلي 6-1والكدول رقذ  ، 3% 0.12ل  إ 2007لتصممممل في سممممنة 
 يلي:( كما 2007-1999ل  النات  المحلي لل ترة  إ
 
  
                                                                 
 
 .236،  : مرجع سابقلحلو موس  بوخاري، 1
 
 .241،  : نفس المرجع السابق2
 
 .024،  : نفس المرجع السابق3
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 (2007-1999للفترة ) لل الناتا المحلي اإلجماليإ(: نسبة الدي  العام الداةلي 6-1الجدول رقم )
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنة
 0.12 7.16 11.28 24.71 34.36 41.14 38.91 39.45 61.17 %النسبة 
 حصاةيات البنك المركزيإ عداد الباحث باالعتماد عل إ من  المصدر:
   الن ألسممعاررت اع المتواصممل والكبير تميزت باإل 2007حت   1998ن سممنة أعموما يمكن القول  
ي قتصمممممماد الكلي، حيث تذ التحكذ فسممممممتقرار اإلإنعك  عل  م شممممممرات إو ما يعرا بال  رة الن  ية وهو ما أ
، ويعود هذا 2007سممممممنة  %4.5و دن  لهأكحد  2000سممممممنة  %0.3معدل التضممممممخذ الذي كان يتراوح بين 
رت اع أسممممممممعار الن   من إفر أنتحكتحا الحكومة من كحة و إل  السممممممممياسممممممممة الحذرة التي إ( %0.3نخ اض  اإل
رت اع إقتصمماد بشممكل كيد وهذا ما تكسممد من كحة فانية، وقد سممم  التحكذ في معدل التضممخذ من ت عيل اإل
، وقد %4.25( يقدر بم 2007-1999ل النمو لل ترة  معدالت النمو خ ل هذه ال ترة، فقد كان متوس  معد
ما أرت اع أسممممممممممعار الن  ، اا قتصممممممممممادي و ن  ق برنام  اإلنعاش اإلإرت اع سمممممممممماهذ في عودة معدالت النمو لإ
مومية شمممممممةال العبالنسمممممممبة للق اعات المسممممممماهمة في النمو بشمممممممكل أسممممممماسمممممممي فقد تمفلت في ق اع البناء واأل
 الصناعي تراكعا خ ل هذه المرحلة. والزراعة بينما عرا الق اع
 رةالنقدية للفتالصااااادمات  حد م ال في داء أدوات الساااااياساااااة النقدية في الجزائرآتقييم المطلب الثالث: 
(1990-2018) 
قتصاد ل  يومنا هذا يتض  له أن اإلإستق ل ن المتتبع لمسار السياسة النقدية في الكزاةر منذ اإلإ 
، بسمممممبي التداخل في الصممممم حيات بين 1990الكزاةري لذ يشمممممحد سمممممياسمممممة نقدية واضمممممحة المعالذ قبل سمممممنة 
ذ أن البداية التي أخذت تتكسممممد فيحا معالذ هذه السممممياسممممة كانت بصممممدور قانون إالسممممل تين النقدية والمالية، 
 النقدية في رسذ أهداا السياسة ن  قا من هذا التاريخ بدأ يتض  دور السياسةاا و  (،90/10النقد والقرض  
من قانون النقد والقرض التي نصمممممممممممممت بأن محمة البنك المركزي في  55قتصمممممممممممممادية وهو ما أكدته المادة اإل
حا قتصمممممممماد الو ني والح ار عليمكال النقد والقرض والصممممممممرا هي توفير أفضممممممممل الشممممممممرو  لنمو منترذ لإ
ة السممممل ات فقدر سممممتقرار الداخلي والخاركي للنقد،   اإلبإنماء كيد لل اقات اإلنتاكية الو نية مع السممممحر عل
مراقبة توسع  ل إل  السياسة النقدية الصارمة التي كانت تحدا إالنقدية في معالكة الصدمات النقدية يعود 
ونسي  كالم بقة عل  إعادة تمويل البنو  الكتلة النقدية بالحد من التدفق النقدي بواسم ة ضمب  نسمي ال اةدة
ة تباع سممممممياسمممممإحتيا ي االكباري وييرها، أي والنسممممممي الم بقة عل  المكشمممممموفات ومعدل اإل إعادة الخصممممممذ
متشمممممممممممممممممددة في إدارة ال لي، وفيما يلي نورد ت ور أهذ هذه األدوات المعتمدة من  را السمممممممممممممممممل ات النقدية 
 الكزاةرية في مواكحة الصدمات النقدية خ ل فترة الدراسة كما يلي: 
 إعادة الةصممعدل تطور الفرع األول: 
يعتبر معدل إعادة الخصممممممممممذ من أقدذ أدوات السممممممممممياسممممممممممة النقدية المسممممممممممتخدمة من  را السممممممممممل ات  
الكزاةرية للتأفير عل  سممميولة البنوك التكارية وتمويل النراذ المصمممرفي الكزاةري، حيث يقوذ البنك المركزي 
 قت ن سممه ي رض حدا عل  الحكذبإعادة خصممذ األوراق المالية المقدمة من  را البنوك التكارية، وفي الو 
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الكلي إلعادة التمويل من البنك المركزي للبنوك التكارية، ولقد كان البنك المركزي يمن  معاملة ت ضممممممممممممممميلية 
الخصمممممممممذ، ولقد بقي معدل  إلعادةحل محل هذه المعاملة سمممممممممعر موحد  1992بتداءا من اا لق اعات معينة و 
عرا تةيرات  1989ل  ياية اا نه من هذا التاريخ و أال إ( %2.75بمممممممم   1986ل  إ 1961الخصذ فابتا منذ 
ة عل  لتكاريصممممةر من معدل ال اةدة الداةن مما لذ يح ز البنوك اأعديدة متتابعة، ولقد كان معدل الخصممممذ 
 1دخار الخا .تعبةة اإل
ي حيث قتصممممماد الو نخت ل التوازن في اإلإالسممممملبية التي نتكت عن راهرة التضمممممخذ  لرفارونررا  
مدفوعمات و إشممممممممممممممممممحمد  مة العملمة الو نيمة داخليما وخماركيما اا خت الت هيكليمة، عكز في ميزان ال نخ ماض في قي
دخار الو ني، هذه النتاة  كعلت السممممممممممممل ات النقدية تتخذ إكراءات عاكلة نخ اض اإلاا رت اع األسممممممممممممعار و اا و 
قد أع   والذي  10/04/1990( الم رم بتاريخ 90/10والعرض  قانون  صممممممممممممممممممدار قانون النقدإتمفلت في 
عتبار األسماسمي للسمل ة النقدية، وذلك ب صمل وراةا السمياسمة النقدية عن وراةا السمياسمة المالية وهذا اإل
كما حددت تسممممممممممممممممممبيقات البنك ل  فصممممممممممممممممممل الخزينة العامة عن النراذ النقدي عن  ريق القروض، إما أد  
فلممة في الموارد الضممممممممممممممممممريبيمة عل  األكفر من الموارد العمماديممة المتم %10تكمماه الخزينممة بنسممممممممممممممممممبممة إالمركزي 
 240تكاوز ال ت والبترولية والتي يكي تسمديدها عن  ريق الحسماي الكاري قبل نحاية كل سمنة مالية ولمدة
ن يعيد خصمممممممممممذ سمممممممممممندات البنوك التكارية والم سمممممممممممسمممممممممممات المالية أكن للبنك المركزي الكزاةري يوما، كما يم
ل هذه سمتبداإأشمحر وتحمل ف ث توقيعات ويمكن حيث مدة الضممان ال تتكاوز سمتة المضممونة من الدولة 
ست ذ بضاةع، وفيقة شحن لحامله(، كما يمكن للبنك المركزي أن يعيد إالتوقيعات بمم  سندات الخزينة، بيان 
أشمممحر  06ذا كانت   قصممميرة األكل ومدتحا تتراوح بين إالخصمممذ فانية لسمممندات البنوك والم سمممسمممات المالية 
 03ل  إأشمممممممممممممحر  06قروض موسممممممممممممممية، متوسممممممممممممم ة األكل ومدتحا تتراوح بين شمممممممممممممحر المتمفلة في  12ل  إ
حد  الةايات التالية:  ت وير وسمممممممممممممممممماةل اإلنتاس، تمويل إسممممممممممممممممممنوات(، والحدا من هذه القروض هو تحقيق 
 2نكاز السكن(.إالصادرات، 
يتحكذ في سمممميولة النراذ المصممممرفي من خ ل فرض حدود  1994ل  ياية إولقد بقي بنك الكزاةر  
وفرق بين إعادة تمويل القروض قصممممممممممممميرة التمويل لكل بنك عل  حد   إلعادةقصمممممممممممممو  عل  المبال  الكلية 
ل  أن البنك المركزي يتدخل بحذه ال ريقة في يياي إاألكل ومتوسممممم ة و ويلة األكل، كما تكدر اإلشمممممارة 
الم روضة إلعادة التمويل وذلك مقابل معدل فاةدة مرت ع كدا، ولقد تذ تعديل معدل الخصذ حتراذ الشرو  إ
الصمممممادرة في  07-91منذ صمممممدور قانون النقد والقرض تقريبا كل سمممممنة بصمممممدور تعليمات للبنوك كالتعليمة 
ممممممة  03/04/1991 عممممممادة تمويممممممل البنوك والتعلي الصممممممممممممممممممممممممادرة في  16-94المتعلقممممممة بتسمممممممممممممممممميير ت حير واا
                                                                 
 
ر في ، مذكرة مقدمة لنيل شمحادة الماكسمتي-الجزائردراساة حالة –الساياساة النقدية ومدب فعاليتها في ظل إساتقاللية السالطة النقدية ابرير محمد، 1
،  : 2008وبنوك، كلية العلوذ االقتصممادية وعلوذ التسمميير، كامعة أبو بكر بلقايد تلمسممان،  مالية-نقودالعلوذ االقتصممادية، غ منشممورة، تخصمم : 
148. 
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يمكن تقديذ الكدول التالي و ، 1تمويل البنوكالمتعلقة بأدوات سممممممير السممممممياسممممممة النقدية وااعادة  10/40/1994
 ( كما يلي: 2018-1990الذي يوض  ت ور معدل إعادة الخصذ لل ترة  
 (2018-1990) تطور معدالت إعادة الةصم للفترة(: 7-1الجدول رقم )
 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 8.5 9.5 11 13.00 14.00 15.00 11.5 11.5 11.5 10.50 %معدل الةصم 
 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.50 5.50 6.00 7.50 %معدل الةصم 
 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 سنواتال
 3.50 3.50 3.50 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 %معدل الةصم 
 .19،  : 2018، ديسمبر 44رقذ: ، معدل إعادة الخصذ،الن رة اإلحصائية الثالثيةبنك الكزاةر، : المصدر
 (2018-1990(: تطور معدالت إعادة الةصم للفترة )16-1) ال كل رقم
 
 (7-1مع يات الكدول رقذ  عتماد عل  باإل Excelمخركات  :المصدر
من خ ل تتبعنا لت ور معدل إعادة الخصذ ن حر أنه بعد صدور قانون النقد والقرض أصب  هذا  
، وذلك %2.75عند نسبة تقدر بم  1986ل  ياية إ 1961كونه رل فابتا منذ  المعدل يعدل كل سنة تقريبا
اصممممممة األسممممممعار وتحقيق البنك المركزي ألهدافه خل  تحرير إب عل النمو الشممممممديد للكتلة النقدية والذي يركع 
حيث قاذ بنك الكزاةر برفع معدل   ،قتصممممممممممادمنحا التخ يا من حدة التضممممممممممخذ في إ ار الت حير المالي لإ
ليفبت هذا  1991سمممممنة  %11.5ل  إفذ بعد ذلك  1990سمممممنة  10.5ل  إ 1989عاذ  %7.5الخصمممممذ من 
رت اع معدل التضخذ نتيكة تدهور إن أال إ، %15ل  إ ع ليرت 1994فريل من سنة أل  ياية شحر إالمعدل 
ة ن أسمممعار ال اةدة الحقيقية سمممالبأسمممعر الصمممرا وتحرير األسمممعار حالت دون تحقيق الحدا الم لوي ذلك 
ل  إ 1995فقد هذه األداة فعاليتحا، وكما ن حر من خ ل الكدول ومنذ سمنة أقل من معدل التضمخذ مما أو 
وهذا لبداية تحسممممممممممن الوضممممممممممع المالي ويسممممممممممتحدا هذا  نخ اضمعدل إعادة الخصممممممممممذ في اإل أبد 2003ياية 
من  ابتداءإ %4سمممتقرار عند معدل ليبدأ في اإل، قتصمممادي معتبرإسمممتفمار وتحقيق نمو نعاش اإلإالتخ يض 
ويبق  فابتا بن  المعدل  2016ن  قا من سنة إ %3.5ل  إلينخ ض  ،2015ل  ياية سنة إ 2004سنة 
نعكا  الوضممممممممممع النقدي للبنوك إعتبار خذت السممممممممممل ات المالية بعين اإلأحيث  2018و 2017 سممممممممممنتيفي 
اكذ نخ اض في معدل إعادة الخصذ نستقرار فذ بعد ذلك اإلهذا اإل ،وتراكع مستو  السيولة في سوق المال
البمد من  كمانوبمالتمالي  ل  تمدعيذإن المعروض النقمدي ينمو بب ء ويحتماس أعن ر يمة البنمك المركزي كون 
                                                                 
 


























































































































 للصدمات النقدية النظري التأصيل                                           :األول الفصل
 
66 
يا ات حتمسمممتو  اإل زيادة تتركذ في يكابية عن  ريق تخ يض معدل إعادة الخصمممذإحداث صمممدمة نقدية إ
 بالتالي المعروض النقدي.لد  البنوك ويزيد 
 جباريحتياطي اإلاإلتطور  الفرع الثاني:
ذ إ 10-90سمممممممممممممممممتحدفحا القانون إليات الرقابية التي كباري من اثحتيا ي اإلتعتبر سمممممممممممممممممياسمممممممممممممممممة اإل 
حدد فيحا صمممم حيات بنك الكزاةر في فرض هذه النسممممبة بقيمة ال تتعد   خصممممصممممحا بمادة قانونية صممممريحة
التي تلزذ المصمممممممممممارا والم سمممممممممممسمممممممممممات المالية  94-16أصمممممممممممدرت التعليمة رقذ  1994وفي سمممممممممممنة  ،28%1
نمك المركزي، وتذ تحمديمد معمدل حتيما مات لمديحما في شممممممممممممممممممكمل وداةع لمد  البحت مار بمبمال  معينمة من اإلبماإل
عل  مكموع العناصر المذكورة في المادة الفانية في هذه  %2.5لزامي في هذه التعليمة بمممممممممممممممممم حتيا ي اإلاإل
ونررا ل اةض السمممممممممممممممممميولة المتحقق لد   %4.25فذ  %4ل  إمرتين  2001التعليمة ليتذ رفعحا في سممممممممممممممممممنة 
رت عت بذلك الوداةع اا ، و %6.25ل  إقرر البنك المركزي رفع هذه النسممممممممممممممممممبة  2002المصممممممممممممممممممارا بداية من 
مما كممانممت عنممد  2002مليممار دينممار في نحممايممة  122.6ل  إلزامي حتيمما ي اإلالمودعممة تحممت عنوان اإل بعممد
ن البنك أمما يبين  %6.5ل  إفعه من كديد تذ ر  2004، وفي سممممممممنة 2001مليار دينار عاذ  43مسممممممممتو  
سممممممممممممممممممت مادة من مزايما همذه األداة وت عيلحما بشممممممممممممممممممكمل يكعلحما ذات أهميمة للتحكذ في سمممممممممممممممممميولة يريمد اإلالمركزي 
( 2018-4199كباري لل ترة  حتيا ي اإلويمكن تقديذ الكدول التالي الذي يوضمممممم  ت ور اإل، 2المصممممممارا
 كما يلي: 
 (2018-1994للفترة ) االحتياطي االجبارير (: تطو8-1الجدول رقم )
 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
االحتياطي 
 6.25 6.25 2.5 2.5 2.5 2.5 - - - - %االجباري 
 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
االحتياطي 
 %االجباري 
6.25 03 4.25 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 08 08 
 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 سنوات
االحتياطي 
 %االجباري 
09 09 11 12 12 12 08 04 08 
 من اعداد ال الي باالعتماد عل :: مصدرال




                                                                 
 
مكلة  ،الوساااااااائل الكمية للبنك المركزي في ضااااااابط الكتلة النقدية واساااااااتقرار التضاااااااةم في االقتصااااااااد الجزائري تأثير حراوي فريد، كوادي علي، 1
 .266،  : 2016، 2، العدد: 13االقتصاد واالحصاء الت بيقي، المكلد، 
 
 .275،  : مرجع سابقلحلو موس  بوخاري، 2
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 (2018-1994للفترة ) االحتياطي االجباري(: تطور 17-1) ال كل رقم
 
 (8-1باالعتماد عل  مع يات الكدول رقذ   Excelمخركات  :المصدر
 %2.5 سممممممبةبن الكزاةر في مرة ألول القانوني حتيا ياإل نسممممممبة بتحديد قاذ المركزي البنك أن ذكري 
 فذ اإلكباري، حتيا ياإل بنراذ والمتعلقة 1994نوفمبر 28 بتاريخ الصمممممممممممادرة 94-73 رقذ التعليمة بموكي
 رقذ التعليمة بموكي 2013سممممممممنة  %12 ياية إل  الموالية السممممممممنوات خ ل سممممممممتمرارإب النسممممممممبة هذه تزايدت
 13 في الم رخة 2004-02 رقذ للتعليمة والمتممة المعدلة 2013ريلأف 23 بتاريخ الصمممممممممممممممادرة 02-2013
ما هو مبين اإلكبماريمة حتيما يماتاإل بنرماذ المتعلقمة 2004 ماي  وين ، (8-1خ ل الكمدول رقذ  من  وك
 األدن  حتيا ياتاإل تأسمممممممممممممممممي  لشمممممممممممممممممرو  المحدد 2004مار  04 بتاريخ الصمممممممممممممممممادر 02-04 رقذ التنريذ
 ،%0 تسمممممممممماوي أن ويمكن %15تتكاوز أن يمكن ال حتيا اتاإل هذه أن إال الخامسممممممممممة مادته في اإلكبارية
 %8 نم أقل إل  النسمممممممبة هذه لخ ض للمناورة كدا واسمممممممع هامش عل  يتوفر الكزاةر بنك أن يعني ما وهو
، الب د بحا تمر التي الصممممممعبة والمالية قتصمممممماديةاإل الررفية لمواكحة الحاكة بحسممممممي القريي المسممممممتقبل في
 لقانونيا حتيا ياإل نسمممممبة رفع إل  تلكأ العالذ حول المركزية البنوك معرذ أن قتصمممممادياإ معرواكما هو و 
 بنك أن من ذوبالري، قتصادلإ صحية يير ستعماالتإل لتوكيححا منعا السيولة توفر حال في الوداةع عل 
 مشممكلة نأ وبما النسممبة، لحذه التدريكي الرفع خ ل من الماضممية السممنوات في اإلكراء هذا إل  لكأ الكزاةر
 حذهل كديدا خ ضمممممممممما يت لي األمر فإن الحالية المالية األزمة مع م روحة يير أصممممممممممبحت السمممممممممميولة فاةض
 بين ل ارقا هو السمممممميولة فاةض  قتصممممممادلإ كديد إقراض هامش وتوفير السمممممميولة لزيادة أولي كحل النسممممممبة،
 في كمذريمة تقلصمممممممممممممممممممات خل يمة عل  أقمدذقمد  2016 ماي خ ل الكزاةر بنمك كمانحيمث  ،(والقروض الوداةع
 من للبنوك باريةاإلك حتيا اتاإل نسممممممممممبة بتخ يض العالمية والمالية البترولية األزمة ب عل البنكية  السمممممممممميولة
 سمممتقراراإ  عرفت المالية السممميولة فإن 2016و 2015 سمممنتي المسمممكلة نخ اضممماتاإل وبعد ،%8 إل  12%
 وقد 2017 مار  من ابتداءإ  السمممممميولة لضممممممخض الم توح السمممممموقض عمليات في ن  قاإل بعد نسممممممبية بصمممممم ة
 شممممممممممممممممممحر وخ ل، تقليدي يير التمويل  ت عيل بعد  2017 نوفمبر من ابتداءإ ذلك بعد كبيرا رت اعاإ عرفت
 من للبنوك سممممممممممم  قد اإلكراء هذا كانو  %4 إل  %8 من كديد من النسممممممممممبة هذه تخ يض تذ 2017 أوت
 347و 2016 سمنة البنكية السميولة من دس مليار 360 ضمخ تذ فقد وبال عل، السموق في أكبر سميولة ضمخ
فإن  ذي إل  التضممممخلت ادي أية دفعات ت دوتحسممممبا لتراكذ السمممميولة البنكية و  ،2017 سممممنة أخر   دس مليار
ليه الكدول، إكما يشممممممممممممممممير  %8إل    %4حتيا ات اإلكبارية من برفع اإل 2018الكزاةر قاذ سممممممممممممممممنة   بنك
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تصمماد والتحكذ قالسمميولة النقدية تماشمميا مع حالة اإلسممت اد من هذه األداة للتحكذ في إن بنك الكزاةر إوهكذا ف
 نكماش.في الصدمات النقدية بين التوسع واإل
 عمليات السوق المفتوحة )السوق النقدية(الفرع الثالث: 
لية لتوكيه ذعتباره إعل  ضمممرورة تنريذ سممموق نقدي ب 1986نصمممت اإلصممم حات المصمممرفية لسمممنة  
 1990صمممممممممممممدار قانون النقد والقرض سمممممممممممممنة إوتحريك الموارد النقدية وتوسمممممممممممممعت عمليات هذا السممممممممممممموق بعد 
لتحديد التعام ت  1995في أفريل  91-33المتضممممممممممممممن في أحكامه شمممممممممممممرو  ت ويره وكاءت التعليمة رقذ 
دريكيا سممواء عا تعل  مسممتو  السمموق النقدي، وبدأ هذا األخير ينشمم  بشممكل ضمميق في بدايته فذ عرا توسمم
من حيث تنوع العمليات التي تتذ عل  مسممممممممممتواه أو من حيث  بيعة المشمممممممممماركين فيه هذا فضمممممممممم  عن تعدد 
تقنيات السمياسمة النقدية الممارسمة من قبل بنك الكزاةر بداخله، ويمكن السموق النقدي من أن يشمكل ال ضماء 
شممممرية الحياكل المصممممرفية الكزاةرية يي ع الذي تتحرك من خ له ال واةض المالية خاصممممة تلك التي عرفتحا
 رت اع أسمممممممممعار المحروقاتإل ينات والتي كانت ناتكة عن تراكذ صمممممممممافي األصمممممممممول األكنبية الناكمة عن األ
ل  السمممممموق النقدية في إويمكننا الت رق ، 1مر الذي ينبا بحدوث ضممممممةو  تضممممممخمية عل  المد  القريياأل
وفيما يلي ذكر هاتين  1990وبعد سمممنة  1990 السممموق قبل سمممنةمن خ ل مرحلتين وهما عمليات الكزاةر 
 المرحلتين:
كانت تتذ عمليات تدخل البنك المركزي في السمموق النقدية : 1990أوال: عمليات الساوق النقدية قبل سانة 
  2كما يلي:
يتدخل البنك المركزي في السمممموق بين البنوك ضممممامنا لأمانات في مدة سممممبعة أياذ فق ، كما يمكنه  -
سماعة من خ ل ضممانه لبعض األوراق مباشمرة أو باألمانة حسمي  24ن يتدخل في مدة أقصماها أ
 رروا بنوك الوداةع والسوق بصورة عامة.
يقوذ بتحديد عمولة الوسممممممما ة التي يقوذ بحا بين المقرضمممممممين مع تحديد المعدل الوسممممممم ي الشمممممممحري  -
 واليومي الذي تعال  به المبال .
التدخل في السمممموق النقدية عن  ريق البنك المركزي وتكون معدالت فواةدها يسممممم  للخزينة العامة  -
إذا كانت لم ، %3شحر بمعدل  12إذا كانت لمممممممم ، %2.75بمعدل  أشحر 6كانت لمممممممم  إذا  كما يلي:
 (.%3.5شحر بمعدل  24
ممدينمما معممدل عقوبممة  - ، %6كممان البنممك المركزي ي رض عل  بنوك الوداةع التي يكون رصمممممممممممممممممميممدهمما 
ذا كان إ، أما %3ل  السمممممممممممموق النقدية بتحمل معدل إذلك يسممممممممممممت يع البنك التكاري اللكوء ولت ادي 
 .%2.75ن البنك هو الذي يعرض في السوق فواةضه مقابل فاةدة إرصيد البنك داةنا ف
                                                                 
 
،  : 2014، 2، العدد: 11مكلة االقتصاد واالحصاء الت بيقي، المكلد: ، الية لتسيير فائض السيولة المصرفيةالسوق النقدي فريحة نشيدة، 1
135. 
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بإدخال نراذ  1990تمفلت عمليات السموق النقدية بعد : 1990ثانيا: عمليات السوق المفتوحة بعد سنة 
 1البنك المركزي يتمفل فيما يلي:كديد من  را 
بتداءا من وضمممممممممع قانون النقد والقرض والكحاز المصمممممممممرفي الكزاةري إعمليات الساااااوق المفتوحة:  -أ
يحاول ت وير خدماته من خ ل السمممممممموق النقدية، حيث أصممممممممب  بإمكان البنك المركزي شممممممممراء وبيع 
عامة وراق تتمفل في السمممندات البعض األوراق المالية القابلة إلعادة الخصمممذ أو التسمممبيقات وهذه األ
للدولة، وتكون قصمممممميرة األكل لمدة ال تتكاوز سممممممتة أشممممممحر وتعتبر هذه السممممممندات كأداة فعالة داخل 
ير ذن في عملية السممممممموق الم توحة هو توفإالسممممممموق لتوفير السممممممميولة، فدور البنك المركزي الكزاةري 
ي السممموق النقدية، وهذه السمممندات التفية من األصمممول الحقيقية تتوقا عل  حكذ و بيعة اكميات ك
من اإليرادات العادية للدولة المتبقية في  %20ن تتعد  نسممبتحا أال يكوز  حيث يتعامل فيحا البنك
ت  كبر من معدل ال اةدة حأميزانية السممممنة المالية السممممابقة، وتتميز السمممموق الم توحة بمعدل خصممممذ 
بقاء البنوك والم سممممممسممممممات المالية  ا المصممممممرفية ويير المصممممممرفية تتعامل فيما بينحيمكن تنشممممممي حا واا
 داخل هذا السوق.
يسممممتعمل هذا النراذ في السمممموق النقدية لتدعيذ البنوك التي ت قي صممممعوبة في إيكاد نظام األمانة:  -ي
السمممممميولة الكافية التي تحتاكحا، فيتدخل البنك المركزي الكزاةري لمتابعة عملية توفير السمممممميولة لحذه 
 24ما لمدة إو سممممممممممممممندات تحت نراذ األمانة، ويكون هذا التدخل أت مح ورة البنوك مقابل سممممممممممممممندا
وذلك بإصممممممدار أوراق  %10.75و لمدة سممممممبعة أياذ بمعدل فاةدة أ %12سمممممماعة  يوذ واحد( بمعدل 
مماليممة التعبويممة وتكون اإل بمماألوراقمن قبممل البنوك لصممممممممممممممممممممال  بنممك الكزاةر وتممدع  هممذه األوراق  ك
سمممممتحقاقحا سمممممنة، وقد إكل والتي ال تتكاوز مدة مالية خاصمممممة بقروض قصممممميرة األ بأوراقمضممممممونة 
أو تمويل التصممممممممممممممدير أو بناء كل المتعلقة بت وير وسمممممممممممممماةل اإلنتاس تكون القروض المتوسمممممممممممممم ة األ
 المساكن وتشييد العمارات.
 سترجاع السيولة بالمناقصةإلية آالفرع الرابع: 
سممتحدفحا هذا إحد  التقنيات التي إالسمميولة بالمناقصممة من  را بنك الكزاةر  سممتركاعإلية ذتعتبر  
 2002نة فريل من سمممألية حيز التن يذ منذ شمممحر لسمممحي فاةض السممميولة، وقد دخلت هذه اث كأسممملويالبنك 
سممممتدعاء بنك الكزاةر البنوك التكارية المشممممكلة للكحاز المصممممرفي إسممممتركاع السمممميولة عل  إلية ذحيث تعتمد 
سمممتحقاقحا إأو ألكل في مقابل  سممماعة 24ختياريا لديه حكما من سممميولتحا في شمممكل وداةع لمدة إن تضمممع أو 
مناقصة ستركاع السيولة عبر الإلية ذستحقاق، وترحر مرونة لمعدل فاةدة فابت يحسي عل  أسا فترة اإل
يولة التي يريي حكذ السمفي الحرية التي تمنححا لبنك الكزاةر في تحديد سمعر ال اةدة المت اوض عليه وفي 
نك الكزاةر ن بأكباري، خاصممة و حتيا ي اإلفي سممحبحا من السمموق والتي قد ال يتذ تحقيقحا عبر سممياسممة اإل
لية ذ، ونررا لما تتمتع به 2002لية بصممممممورة أسممممممبوعية في السمممممموق النقدية منذ سممممممنة صممممممب  يتدخل بحذه اثأ
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السميولة عبر المناقصمة من مرونة فقد أصمبحت تمفل األداة الرةيسمية في تن يذ السمياسمة النقدية لبنك الكزاةر 
، وخصمممموصمممما في رل ما تشممممحده البنوك من فاةض كبير في السمممميولة فقد رفع بنك الكزاةر 2001منذ سممممنة 
تصمممماعدي للسمممميولة البنكية تكاه المقابل اإل 2007بتداءا من منتصمممما كوان إسممممتركاع السمممميولة إبقوة مبال  
 ويمكن، 1ي وق مبل  العوامل المسممممممتقلة المقلصممممممة لحا السمممممميولةن العوامل المسممممممتقلة المسمممممماهمة في أعتبار إب
 :يلي كما( 2018-2002  لل ترة ستركاع السيولةإمعدل  يوض  الذي التالي الكدول تقديذ




 (%أيام ) 7السيولة لمدة 
معدل استرجاع 
 (%أ هر ) 3السيولة لمدة 
معدل استرجاع 
 (%أ هر ) 6السيولة لمدة 
2002 2.75 - - 
2003 1.75 - - 
2004 1.75 - - 
2005 1.25 1.90 - 
2006 1.25 2 - 
2007 1.75 2.5 - 
2008 1.25 1.25 - 
2009 0.75 1.25 - 
2010 0.75 1.25 - 
2011 0.75 1.25 - 
2012 0.75 1.25 - 
2013 0.75 1.25 1.5 
2014 0.75 1.25 1.5 
2015 0.75 1.25 1.5 
2016 0.75 1.25 1.5 
2017 3.5 3.5 3.5 
2018 3.5 3.5 3.5 
 من اعداد ال الي باالعتماد عل :: مصدرال
 .17،  :2018، كوان 42معدالت عمليات بنك الكزاةر، رقذ: الن رة اإلحصائية الثالثية، بنك الكزاةر،  -
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 (2018-2002) للفترة سترجاع السيولةإمعدل (: تطور 18-1ال كل رقم )
 
 (9-1باالعتماد عل  مع يات الكدول رقذ   Excelمخركات  :المصدر
تعيش المنرومة المصمرفية الكزاةرية حالة سميولة  2001وخاصمة منذ سمنة  2000ن  قا من سمنة إ 
أع ه ( 8-1وكما يبين الكدول رقذ  هيكلية م ر ة يير معحودة تبعا ثفار الموارد البترولية بصمممممم ة عامة، 
ة ما يدل السممممممنويسممممممتركاع السمممممميولة األسممممممبوعية والربع إالتذبذي الحاصممممممل في معدالت ال اةدة عل  عمليات 
مما يميز هممذه األداة أنحمما أكفر مرونممة من اإلعل  دينمماميكيممة هممذه األداة،  كبمماريممة حيممث يمكن حتيمما ممات اإلو
كبارية مما يتي  ال رصمممة لكل بنك إمكانية تسممميير سممميولته، وقد سممماهمت هذه إتعديلحا يوما بعد يوذ وليسمممت 
متصممما كمية هاةلة من السممميولة النقدية ال اةضمممة وبالتالي تعتبر عنصمممر التنريذ األكفر فعالية إ فياألداة 
نقدي فضمل في العرض الأخ ل السمنوات األخيرة، حيث سممحت لبنك الكزاةر بتوريا موارد كامدة لتحكذ 
بحذا و ، الخصممممممذكباري وااعادة حتيا ي اإلتنريذ لمسمممممماندة أداة اإل وكأداةسممممممتخدمت بشممممممكل كفيا وداةذ أوقد 
عتبرت الوسممممميلة األكفر فعالية في تنريذ وتسممممميير السممممميولة عل  مسمممممتو  السممممموق النقدية وأصمممممبحت تعوض أ 
ار نحصممممممممممممنحا تمفل أداة إلأويمكن القول  لم بقة في مختلا الدول المتقدمة،سممممممممممممياسممممممممممممة السمممممممممممموق الم توحة ا
ديد من خل من خ ل التحكذ بالعفمن خ لحا يسممممت يع متخذو القرار النقدي التد وتقلي الصممممدمات النقدية



















2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
أشهر 6معدل استرجاع السيولة لمدة  أشهر3معدل استرجاع السيولة لمدة 
أيام 7معدل استرجاع السيولة لمدة 
 للصدمات النقدية النظري التأصيل                                           :األول الفصل
 
72 
 ةاتمة الفصل األول:
قتصممممممممادي للتقلي بدركات مت اوتة من فترة إل  أخر  وهذه التقلبات عل  أنواع يتعرض النشمممممممما  اإل 
ما يحمدث بمالتمدرس  ما يحمدث فكمأة ومنحما  ما يكون يير منترذ ومنحما  ما ومنحما  ما يكون منتر عمديمدة فمنحما 
كما أن منحا ما يكون خ ي ا ومنحا ما يكون شممممممممممممممممديدا، وبعض هذه التقلبات يسممممممممممممممممتةرق فترة  ويلة ومنحا ما 
قتصمممممممادي واحد وقد يصممممممميي البعض منحا دولة واحدة أو عددا محدودا من الدول وقد إتصمممممممر عل  ق اع يق
أن لحا ذفار  نتشممارها، إالاا نترامحا و اا يلي الدول أي أن التقلبات تختلا في دوامحا و أيشممتمل بعض التقلبات 
ن هذه اثفار إوبال بع فقتصممماد الو ني في مكاالت تتمفل في التشمممةيل والعمالة والدخل واألسمممعار عل  اإل
لنررية في هذا ال صممممممممممممممممممل إل  بعض الم اهيذ ا أن ت رقنابعد ت اوت التقلبات في حدتحا ودوامحا، و تت اوت ب
 ستنتاس بعض النقا  كما يلي:إالتي تخ الصدمات النقدية وأدوات السياسة النقدية يمكن 
نعكاسممممممممممممات إع قات التي تكون لحا موعة من القتصممممممممممممادية الكلية فيما بينحا بمكترتب  المتةيرات اإل -
اسة النقدية عل  صانعي السيبلد، لذا يتوكي  أليقتصادي ستقرار اإليكابية متمفلة في تحقيق اإلإ
كل أقتصممادية الكلية عند رسممذ السممياسممة النقدية من عتبار بالتراب  بين المتةيرات اإلاألخذ بنرر اإل
راتيكية ست ادة من الدراسات اإلستالصدمات النقدية واإلتقليل هذه اثفار السلبية عند ت في حدوث 
 قتصادات الو نية.هذه اإلالنقدية الحامة وال اعلة للمشاكل النقدية داخل 
تعتبر السمممممممممممممل ة النقدية المتمفلة بالبنك المركزي السمممممممممممممل ة الوحيدة القادرة عل  التحكذ بعرض النقد  -
سمممتخدامه ألدواته المباشمممرة ويير المباشمممرة، إ سمممتقرار النقدي من خ لضممممن الحدود التي تحقق اإل
فقياذ البنك المركزي بالتحكذ بعرض النقد قد يصممممممممممممممممممحبه بعض اإلخ اقات الناتكة عن عدذ تحديد 
خت ل إ قتصمممممممممممممادي األمر الذي ينعك عل الكميات النقدية المناسمممممممممممممبة والتي يت لبحا النشممممممممممممما  اإل
قتصممممماد إل  الصمممممدمات النقدية النابعة عن تةيرات في السمممممياسمممممة النقدية التوازن النقدي ويعرض اإل
يير متوقعة ناتكة عن  أوسممممممممممممممممواء كانت صممممممممممممممممدمات متوقعة بحدا معالكة التضممممممممممممممممخذ أو الب الة 
 .سياسات خا ةة
سمبيل  المحلية، عل  األهدااقتصمادات الم توحة سموا تكعل من السمياسمة النقدية ت اضمل بين اإل -
سممممممممممممممممممتقرار المتةيرات الخاركية مفل إالخاركية المتمفلة ب األهدااضممممممممممممممممممخذ مقابل والت اإلنتاسالمفال 
ما يكعلحما تحول  أوالتبمادل التكماري  مامحما لمعمالكمة إ تقلي فكوة ال لمي، م  أو خت ل ال لميإهت
سمموا يصممعي عمل السممياسممة  األمرعل  حسمماي التضممخذ وهذا  الدوليةالنسممبية  األسممعارتصممحي  
 النقدية مما يكعلحا عرضة للصدمات.
قتصمممادية يرحر من خ ل مسممماهمة السمممياسمممة النقدية إن دور السمممياسمممة النقدية في تحقيق التنمية اإل -
ستفمارات والعمل عل  ت وير األسواق النقدية والمالية وعل  مد  دخارات وتشكيع اإلفي كذي اإل

















ستثمار إلالدور الفعال والمؤثر لعنصر ا قتصادية الحديثةمن الحقائق الجلية التي أثبتتها التطورات اإل  
سيييييييتثمار اإلقتصييييييياد   فقتصيييييييادية والمسيييييييالمة في تحقيق التقدم والتطور والنمو اإلفي تسييييييييير تجلة التنمية اإل
قتصياد    يمكن التعامل مع  كشيكل مجرد ولكن يجا الن ر إلي  والتفاتل مع  في إطار المن ومة إكنشياط 
رة تلى سيييييييييييييتثمار من ألم المت يرات المؤثقتصيييييييييييييادية وا جتماتية التي يتكون فيها ويتكامل معها  فيعتبر اإلاإل
ة التي تواج  مع م الدول النامية حسيييا ما أشيييار إلي  العديد قتصييياديتطور البلدان ونمولا ذلك أن المشيييكلة اإل
 نشيييييييييي ا تسييييييييييتثمارات بها  ومن لذا المنطلق نجد أن اإلنخفاض اإلإقتصيييييييييياديين لي مشييييييييييكلة من الخبراء واإل
لثروة سيتثمارات ن را لمسيالمتها في خلق االكبرى للحكومات تشيمل البح تن سيبل وطرق تشيجيت وتحفيل اإل
 قتصاد .قتصادية المعطلة ومن  دفت تجلة النمو اإلاإل ست الل المواردا  و 
قتصيييييييييييييييييياد أو توجيه  حي  أن وجود الدولة كفاتل في المجال تحاول الحكومات جالدة للتحكم في اإل 
 قتصيييييياد  العام قتصيييييياد  يرتبط بالدولة وذلك من من ور القانون اإلإقتصيييييياد  إييييييرور  إذ أن أ  نشيييييياط اإل
تعمال سيييإقتصيييادية التي تادة ما تترجمها بة رسيييم السيييياسيييات العمومية اإلحي  يقت تلى تاتق السيييلطات مهم
تصييييييادية قسييييييتعمالها كمصييييييدر لعملية التنمية اإلإموارد الميلانية العمومية  وما يميل المالية العمومية في إطار 
مالية لقتصيييييييياد  كوسيييييييييلة لتن يم اإلنفاق العمومي  حي  يعتبر قانون اسييييييييتعمال التخطيط اإلإجتماتية لو واإل
 يير جتماتية  وتقوم الدولة بإنفاق تام يهد  إلى تقتصيادية والسيياسيية واإلالوسييلة المثلى لتحقيق اهلدا  اإل
قتصيييياد الوطني تن طريق ليادة الطاقة اإلنتاجية ما ينعكد بعد فترة طويلة تلى الدخل الوطني نحو ليكل اإل
 .العمومي ستثمارباشرا للموارد اإلنتاجية تن طريق اإلالليادة  ويترتا تلى لذا النوع من النفقات توجيها م
ثمارية سواء ستولعل ما يبرل أو يعكد نشاط الدولة لو ذلك اإلنفاق المتعلق بخلق وتوسيت المشاريت اإل
لمتمثل جتماتي واسييييتثمار اإلسييييتثمار الماد  كتشييييييد الطرق والموان  وشييييبكات الصيييير أو اإلتعلق اهمر باإل
قتصييييييييييادية حة والثقافة  فهي تسييييييييييالم بطريقة مباشييييييييييرة أو اير مباشييييييييييرة في تملية التنمية اإلفي التعليم والصيييييييييي
جتماتية إذ يمكن تسييييميتها بوقود التنمية  كما أنها تسييييتجيا لما يسييييمى بالحاجات العامة فإشييييباتها يترتا واإل
 تلي  منفعة جماتية.
نفاق سيييتثمارات العمومية واإلالمتعلقة باإلالمفاليم لهذا فإننا  نهد  من خالل لذا الفصيييل إلى إبرال    
جتماتي للدولة  فالمشيييييييييياريت العامة تقوم تلى إشييييييييييباع الحاجات قتصيييييييييياد  واإلالعام واللذان يرتبطان بالدور اإل
ية لنشييييييييييييييييييياط اليدوليةإالعيامية تن طريق الخيدميات العيامية واإلنفياق العيام بي وذليك من خالل  تتبيار  الترجمية النقيد
 :المباح  الثال  التالية
 .ومفاهيم أساسية /ستثمارات العمومية: إطار نظرياإلالمبحث األول: 
 .قتصادية الكلية لسياسة اإلنفاق الحكومياآلثار اإلالمبحث الثاني: 
  .ستثمارات العامة في الجزائردراسة تحليلية لتطور اإلالمبحث الثالث: 
 
 
رادي للدولة                                        الثاني: الفصل  االستثمار العمومي خيار استراتيجي وا 
 
75 
 ومفاهيم أساسية /ستثمارات العمومية: إطار نظرياإلالمبحث األول: 
بة الناتج تتبار مسييالمت  الفعالة في تركيإقتصيياد الوطني بسييتثمار العمومي رافعة أسيياسييية لإاإل يعتبر 
سيتراتيجيا إتتبار  خيارا إسيتثمار العمومي بالداخلي الخام تلى المسيتوى الوطني  حي يشيكل تعليل مجهود اإل
يا لليدولية راد ية اإل ولو وا  ية للتنم ية واإلرافعية حقيق ية للبالد  قتصييييييييييييييييييياد  وليذا من خالل تلم اليدولية تلىجتميات
طالق ديناميكية  قتصيييييييييادية إمواصيييييييييلة تعميم وتحدي  مختل  البنيات التحتية وتوفير التجهيلات اهسييييييييياسيييييييييية وا 
  جديدة. 
 االستثمارات العامة ماهية :األولالمطلب 
تجا  والشيكل الوسيائل التي تسيتخدمها الدولة لتحريك العملية التنموية في اإل أحدسيتثمار العام يعتبر اإل 
المتقدمة  ستراتيجيات التنموية للدولستثمار العام دورا مهما وحيويا في اإلالذ  تراا القيام ب   حي  يؤد  اإل
 والنامية تلى حد سواء.
 وأهميتها. ستثمارات العامةألول: مفهوم اإلاالفرع 
 ستثمارات العامة وألميتها كما يلي:مفهوم اإل يتم توإيح 
 أوال: تعريف االستثمارات العمومية:
 :لي تبارة تن مشاريت تملكها الدولة ملكية تامة وتتولى إدارتها بصفة منفردة  تتسم العوائد التعريف األول
تالي تحقيق المنفعة العامة  وبالسييييييييييييييتثمار بانها متدنية واالبا ما تهد  الدولة من خاللها إلى لهذا النوع من اإل
 1قتصادية والسياسية.جتماتية واإليمكن الحكم تلى نجاحها من خالل تحقيق اهلدا  اإل
 لتي قتصييادية المملوكة للدولة اسييتثمار العام مصييطلح يسييتخدم لإشييارة إلى الوحدات اإلاإل :الثانيالتعريف
مقابل سيييييعر محدد  ب ض الن ر تن شيييييكل ملكية الدولة أو تقوم بإنتاج السيييييلت والخدمات وبيعها للمسيييييتهلكين 
تخذت شييكل الهيئات أو المؤسييسييات أو الشييركات العامة  و  إقتصييادية أ  سييواء الحالة التن يمية للوحدات اإل
 2منفعة ممكنة هفراد المجتمت. أكبريكون لدف  الربح بل تحقيق 
 تقوم لتيا الثابتة اهصييييييول في سييييييتثماراتاإل إجمالي أنها تلى العامة سييييييتثماراتاإل  تعر : الثالثالتعريف 
 قبل من بيعهاو  شراؤلا تم التي الثابتة اهصول رصيد مت اإلجمالية ستثماراتاإل لذ  تتوافق  العامة اإلدارة بها
 اهصييول خالل من المحلية العامة اإلدارة أو والمناطق والمجتمعات جتماتياإل الإييمان أو تحاديةاإل السييلطة
يانيات أو آ  والتي تتمثيل في المبياني والمنشيييييييييييييييييييالثيابتية ية في مجيال معيالجية الب ية التحت ت ووسيييييييييييييييييييائيل النقيل والبن
 3تصا ت السلكية والالسلكية...الخ.اإل
                                                                 
 .22  ص:2009  مصر  اإلسكندرية  دار الفكر الجامعي  -دراسة مقارنة –دور الدولة في الرقابة على مشروعات االستثمار محمد الجولر   1 
على النمو االقتصتتتادي في عينة من  وأثرهماالعالقة بين االستتتتثمار الحكومي والخا مروان تبد المالك ذنون العباسيييي  مسيييلم قاسيييم حسييين العلي  2 
  كلية اإلدارة وا قتصيييييياد  جامعة الموصييييييل  119  العدد 37مجلة تنمية الرافدين  المجلد   (2009-1980قياستتتتتتية للفتر   )دراستتتتتتة اآلستتتتتتيويةالدول 
 .12  ص: 2018العراق  
3 Banque Nationale de Belgique, Rapport Investissement Publics (Analyse & Recommandations), octobre 2017, 
p : 2. 
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 ثمارسييتاإل تلى اإلنفاق إلى»: يشييير" العام سييتثماراإل" مصييطلحنخلص إلى أن وتلى إييوء ما سييبق  
 لبشيييييير ا المال رأد تنمية) الملموسيييييية اير والبنية( ذلك إلى وما العامة  والمباني الطرق) الملموسيييييية البنية في
  واحدة سيييييييييييييييييينة نم أكبر اإلنتاجية حياتها تكون التي التحتية البنية  (ذلك إلى وما والتطوير والبح  بتكارواإل
واليذ  يهيد  إلى تحقيق المنفعية العيامية ويكون محقق من طر  الوحيدات العيامية ومطبق من طر  القطياع 
 .«العام أو القطاع الخاص أو بالشراكة بين القطاتين
 ستثمارات العموميةثانيا: أهمية اإل
تحديث  قتصيياد و قتصيياد  وكذلك تنمية اإلسييتثمارات العمومية دورا مهما في تشييجيت النمو اإلتؤد  اإل  
لنقاط في اسيييييييييتجابة لمقتإييييييييييات المصيييييييييلحة العامة  وتتجلى لذ  اهلمية ا  وذلك كونها أصيييييييييبحت أكثر ألمية و 
 1التالية:
قتصيييييييييييييييييييياد الوطني وذلييك تن طريق توليت تمكن من العمييل تلى خلق التشييييييييييييييييييييابييك بين قطيياتييات اإل -أ
سيييييتثمارات العامة تلى العديد من القطاتات  اهمر الذ  يشيييييجت طلا القطاتات لبعإيييييها البعض اإل
 رتباط المتبادل بين المشروتات.أو ما يسمى باإل
سييييييييييييييييتراتيجي والتي تكون ذات جتماتي واإلللمشيييييييييييييييياريت ذات الطابت اإلتمكن من توفير رؤود اهموال  -ا
 قتصاد  خاصة في  ل تلو  القطاع الخاص تن القيام بها.ألمية كبيرة سواء للمجتمت أو اإل
سييييييييييييييتثمارات العامة بتوفير مشيييييييييييييياريت العمل تلى تعليل فرص القطاع الخاص وذلك من خالل قيام اإل -ت
 ع الخاص القيام بها.البنية اهساسية والتي يعجل القطا
خدام سيييييتا  قتصييييياد الوطني وذلك من خالل إيييييمان كفاءة و سيييييتيعابية لإإمكانية التعر تلى الطاقة اإل - 
قتصادية المختلفة  ولذا ما يوإح العالقة المباشرة بين وتوليت ا ستثمارات العامة تلى القطاتات اإل
 ت العامة بشكل خاص.ستثماراقتصادية بشكل تام وبين تخطيط اإلتملية التنمية اإل
تتماد تلى مصيييييييييييييييدر وحيد العمل تلى توجي  الخطط التنموية نحو تنويت مصيييييييييييييييادر الدخل وتقليل اإل -ج
 كمصدر رئيسي للدخل.
تحقيق سيييييييتثمارات الاللمة لتعبئة وتعليل المدخرات الوطنية وبالتالي إيييييييمان مسيييييييتوى مالئم لتمويل اإل -ح
 معد ت مرتفعة للتنمية.
يجابيا تلى معدل اإلنتاجية والذ  يتمثل في ليادة مسيييييييييييييييييتوى المهارات الفنية إسيييييييييييييييييتثمار العام يؤثر اإل -خ
والمعرفة التقنية لدى العاملين في القطاع العام والتي سييييييييرتان ما تنتقل إلى فئات أخرى من قوة العمل 
 لى الصناتات اهخرى في القطاع الخاص.ا  و 
ا بين  وبين ليادة الدخل من خالل م رتباط الوثيقإيييييييييييرورة مرونة وتوسيييييييييييت الجهال اإلنتاجي نتيجة لإ -د
سيييييييتثمار  تؤد  إلى ليادة الدخل القومي باكبر من المإيييييييات  حي أن ليادة اإلنفاق اإل أثريسيييييييمى 
 ليادة اإلنفاق.
                                                                 
  مجلة 2014-2000خالل الفتر   اإلنتاجتقييم االستتتتثمارات العامة في الجزائر ودورها في تحقيق ظاهر  تكامل صيييوفان العيد  بوركوة تبد المالك  1 
 .54  ص: 2017  جوان 1  العدد 1المجلد  قتصاد والتجارة نماء لإ
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 وآثارها ستثمارات العموميةاإلأهداف  :الفرع الثاني
فلم يعيد الهيد  مني  مجرد تحقيق العوائيد  اليوم ات العياميةسييييييييييييييييييتثميار قوم بي  اإلتاليدور اليذ   يجيا فهم 
قتصيييييييياد  وكقوة تالمية ناتمة في الوقت نفسيييييييي   فهو إبل يعمل اليوم كمحفل  وتقليص المخاطر كما كان قبل
امة وآثارلا سيتثمارات العتوإييح ألدا اإلويمكن   بتكار واهفكار النيرة من خالل إيخ السييولة إليهايحفل اإل
 كما يلي:
 االستثمارات العمومية: أهداف أوال
سيييييييييييييييييتثمارات العمومية من خالل الدور الفعال الذ  يتمثل في كافة أوج  اإلنفاق التي تتمثل ألدا اإل 
 1اط التالية:والتي نوجللا في النق تستهد ليادة الطاقة اإلنتاجية للدولة أو تحسين مستوى المعيشة للمواطنين
تدة مجا ت والتي تسيييييييييييالم بشيييييييييييكل كبير في تخفيض تكلفة إدخال التكنولوجيا الحديثة والمتطورة إلى  -أ
 السلت والخدمات المقدمة إلى اهفراد.
 دتم ميلان المدفوتات ولذا تن طريق إنتاج سلت قادرة تلى منافسة السلت اهجنبية. -ا
 قر والجهل في المجتمت.فتقليص نسبة البطالة والذ  يؤد  إلى تخفيض نسبة ال -ت
 ستثمارات.المحلية وتوجيهها نحو اإل المدخراتتجميت  - 
 إلىيؤد   مماالموارد المتاحة  إلى اإلإييييييييييافةسييييييييييتثمار يمثل نوع من اإل أنليادة الدخل الوطني وذلك  -ج
 قتصاد .الرفت من معد ت النمو اإل
 ستثمارات العموميةإلجتماعية لقتصادية واإلاإل اآلثار :ثانيا
صادية قتجتماتية واإلالحاجة إلى تحقيق العديد من اهلدا اإلستثمار العام لي إن دوافت وأسباا اإل 
 2والسياسية وتطوير الخدمات والتي نذكرلا في النقاط التالية:
 قتصادي: توجيه النشاط اإل -أ
إليها الحكومات لمواجهة المشيييييييييييييييكالت التي  احد الحلول الفعالة التي تلجأسيييييييييييييييتثمار العمومي يعتبر اإل 
الة العوائق التي تق قتصيييييييييياد في تعترض أداء اإل  يف بعض الحا ت  وذلك من خالل توجي  النشيييييييييياط وا 
 قتصاد .جتماتي واإلالنمو والتطور اإل مسيرةوج  
 تحقيق األهداف التنموية المسطر :  -ب
سييييييييتثمارات العمومية وسيييييييييلة محورية في السييييييييياسييييييييات التنموية للكثير من الدول  حي  تعتمد تعتبر اإل 
المسييييطرة كمحاربة الفقر  تحسييييين المؤشييييرات التنموية  تطوير بعض القطاتات  تليها في تحقيق اهلدا 




                                                                 
 .22  ص: 2008القالرة  مصر    الشركة العربية المتحدة للتسويق والتوريدات  االستثمار أسسمروان شموط  كنجو تبود كنجو  1 
 .30  22:   ص  ص1999  القالرة  مصر  اإلدارية  المن مة العربية للتنمية وتطوير مؤسسات المنافع العامة إصالحفؤاد   إسماتيل أبو2 
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 ستثمار: زياد  فر ومعدالت اإل -ت
فاع توقعات رتإستثمار مما يؤد  إلى ستثمارات العمومية في تحسين بيئة وشروط اإلتسالم مشاريت اإل 
تل ستثمار  حي  أن مشاريت البنية التحتية ومخستثمارية فيتشجعون أكثر تلى اإلمن العمليات اإلالعائد 
 ستثمارات.الهياكل اهساسية تؤد  إلى خفض تكلفة اإلنفاق تلى المشاريت وبالتالي جذا المليد من اإل
 زياد  مستوى التشغيل وتحسين حيا  األفراد:  -ث
العمومي في مشييييياريت المنفعة العامة كوسييييييلة لمواجهة مشيييييكلة البطالة سيييييتثمار اإل إلىالحكومات  اتلج 
نشييييييياءو الر  وشيييييييبكات الكهرباء وال ال و  يةوتحسيييييييين معيشييييييية السيييييييكان  فمشييييييياريت الطرق والسيييييييكك الحديد  ا 
 إلى  سييتثمارات تمومية تؤدإالمؤسييسييات التعليمية والمرافق الصييحية وايرلا من مشيياريت النفت العام  لي 
ة نتشيييييار التعليم وتحسيييييين الرتاية الصيييييحيإ إلىكما تؤد   اهفرادى التشييييي يل وليادة دخول الرفت من مسيييييتو 
ي ليادة فعالية المواطن ومسييييييييييالمت  ف إلىوتحقيق مسييييييييييتوى من الرفالية والحياة الكريمة  ولذا بدور  يؤد  
 العملية التنموية.
 زياد  القدر  التنافسية:  -ج
ة سيتثمارات وتسيمح بالتاقلم مت متطلبات المنافسيمناطق جاذبة لإسيتثمارات العمومية بإنشياء اإل تسيمح 
ة قتصييياد وتوفير الخدمات اهسييياسييييسيييتقطاا رؤود اهموال اهجنبية  حي أن ليادة القدرة الذاتية لإإفي 
المتنافسييييية الجاذبة و  قتصييييييادياتا سييييييتثمار سييييييو يليد من القدرة التنافسييييييية بين مختل الاللمة لعملية اإل
اج لى مليد من اإلنتا  قتصيييييياد  و سييييييتثمارات  مما يؤد  إلى المليد من التقدم والكفاءة في اهداء اإلتلى اإل
والقدرة تلى التصييييييييدير  حي  لم تعد الحروا بمعنالا التقليد  لي وسيييييييييلة السيييييييييطرة والنفوذ في العالم بل 
 وذ.أصبحت القدرات التنافسية للمناطق اإلقليمية لي اهساد في بسط السيطرة والنف
 رتفاع مستوى التقدم الحضاري: إ -ح
خإيييييياع اإلإن توسيييييييت دور الحكومة في الحياة اإل  قتصيييييياد لإدارة من خالل خطط مركلية قتصييييييادية وا 
يمثل اهسيييلوا اهقدر تلى تحقيق التنمية المنشيييودة بالمعد ت التي تمكن الدول النامية من اللحاق بركا 
سيتثمار العام سيتسياتد الحكومات في القإياء تلى ما نشيعر اإللتمام بمشيروتات   كما أن اإلالنمو والتقدم
 سييييييتراتيجيات التنموية التيب  من إييييييع  حي   يمكن أن تحسييييييم الحكومات الصييييييراع إ  بالعديد من اإل
 .أساليبها اإلستراتيجية أحدستثمار العام وترشيدلا تعتبر تملية اإلنفاق تلى مشروتات اإل
 ةستثمارات العموميتقسيمات اإل: الثانيالمطلب 
 ستثمارات العامة كما يلي:يمكن تقسيم وتصني  اإل 
ام رئيسية إلى أربعة أقس حسا طبيعتها ستثمارات العموميةتقسم اإل: ستثمارات العموميةأوال: حسب طبيعة اإل
 1كما يلي:
 .تصا تواإلستثمارات في البنى التحتية بما في ذلك النقل اإل -1
                                                                 
1 MICHAEL LIOYD, L’investissement public et privé dans l’union européenne, EUROPEAN PARLIAMENT – 
Direction générale des études-, série Affaires économiques, 2001, p : 29. 
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 والتدريا. التعليم والتي تتمثل في البشر  المال رأد في ستثماراإل -2
 والتطوير. البح  متمثلة في التقدم والتطور التقني والتكنولوجي في ستثماراإل -3
 ستثمار في المصانت والمعدات والتجهيلات العمومية.اإل -4
 تصاالتفي البنى التحتية بما في ذلك النقل واإل  ستثماراتاإل -أ
تدم القابلية كبيرة كونها تتميل بعدم القابلية للتجلئة و  ألميةسيييتثمار في البنى التحتية تكتسيييي تملية اإل 
السييييكك  الطرق والمطارات والموان  ) المال في شييييكل بنى تحتية يكون في شييييكل رأد أن إذوالثبات   لإحالل
  خطوط نقل الميا  وال ال  شيييييييييييييييييبكة ا تصيييييييييييييييييا ت...الخ(  وبالتالي يمكن تقسييييييييييييييييييمها إلى بنى تحتية الحديدية
التعليم  ) جتماتية والتي تخدمإوأخرى   سييييييييتهالك النهائيقتصييييييييادية والتي تعتبر كدتامة للعملية اإلنتاجية واإلإ
 ام القانوني لتحتية التي تشييكل النالثقافة  الرياإيية والصييحة هفراد المجتمت(  وأخيرا مؤسييسيياتية وتإييم البنى ا
وتتجلى ألمية مشيياريت البنى   1جتماتية أو سييياسيييةإقتصييادية أو إواإلدار  لمختل جوانا الحياة سييواء كانت 
 2يلي: فيماالتحتية 
نين تلى ما في  من تحقيق لمصييييييييييييالح المواط أوليات بناء وتشييييييييييييييد مشيييييييييييياريت البنية التحتية تتوق  أن -1
 تكون مرتبة في إوء تحقيق لذ  المصالح.تنفيذلا  تملية الإرورية ثم التحسينية وبالتالي
شييييياريت ن قيام مقتصييييياد الوطني هإيييييرور  لمصيييييلحة اإل أمربناء وتشيييييييد مشييييياريت البنية التحتية  أن -2
ة  د تلى مدى توافر البنية التحتية المالئممعتدولة ي أ في  اهخرىجتماتية قتصييييييييادية واإلالتنمية اإل
نجاح لذ  المشيييييييييييييياريت  إمكانيةحي  تسييييييييييييييتفيد من خدماتها المتعددة كل المشييييييييييييييروتات وبالتالي تلداد 
ان  الطرق والجسيييييور والمو المشييييياريت الصيييييناتية متى توفرت لها قتصييييياد   فوتسيييييتمر في نشييييياطها اإل
نتقالها من مدينة ا  والبحرية والجوية في تسهيل تبادل السلت و وسائل النقل والمواصالت الحديثة البرية و 
ما المراكل التجارية المختلفة  ك االمحلية والدولية وتنشي اهسيواقتتسيت  أخرى إلىومن دولة  أخرى إلى
وفرة شييييبكات الر  والصيييير  ومحطات معالجة الميا  وتحليتها تسييييالم في قيام المشيييياريت اللراتية  أن
 لراتي.ال اإلنتاجوتحسين 
 إنشيييياءريت ن مشييييااوالنمو فمن شيييي قتصيييياديةللتنمية اإل أسييييدتحتية تإييييت البنية السييييتثمارات في اإل إن -3
جراءالطرق والجسيييييييور وخطوط نقل وتوليت الطاقة الكهربائية   تحتيةهخرى تلى البنية التحسيييييييينات  وا 
توى ثروت  ورفت مسيييينجاللا المجتمت في ليادة إلذ  المشيييياريت تسيييياتد بعد  أنكما   خلق فرص العمل
 معيشة مواطني .
اشير ومن ثم رفت المب اهجنبيسيتثمار قتصيادية وجذا اإلة ملحة للتنمية اإلتعتبر البنية التحتية إيرور  -4
 إشييييييييييييارةعطي الا البلدان النامية يأن تدلور قطاع البنية التحتية في إالقدرة التنافسييييييييييييية للبلد  وتلي  ف
                                                                 
، مجلة دراساااا اصاداااد ة، 2014 -2001دور االستتماراراا امورية ف  ت قيق ا اممير ف االصمدتتاديف  ت امر الف مة مف  بن مالك عمار، دهان محمد، 1 
 .137، ص: 2017، جوان 4، العدد 1المجلد 
  4المجلد    مجلة ا قتصياد والمالية ستتثمارات البنية التحتية في ترقية منا  االستتثمار في الجزائرإدور الشتراكة العمومية الخاصتة في بل نو سيمية  2 
 .45  ص: 2018  2العدد 
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تلى النمو  ير تاثالمباشير فإيال تن  اهجنبيسيتثمار دفق اإلمما يقلل من ت اهجنبيسيلبية للمسيتثمر 
 قتصادية.والتنمية اإل
 والتدريب التعليم والتي تتمثل في البشري المال رأس في ستثماراإل -ب
يعد العنصييييير البشييييير  ألم العناصييييير اإلنتاجية التي يمكن أن تسيييييالم في تحقيق التنمية لكن لن يؤد   
يسييييييييييييييييهم التعليم في تراكم رأد المال البشيييييييييييييييير   وتشييييييييييييييييير ن ريات النمو  لذا العنصيييييييييييييييير دور  دون تعليم حي 
قتصييييييييياد  طويل اهجل ويلداد التقدم التقني سيييييييييرتة قتصييييييييياد  إلى أن التقدم التقني يليد من معدل النمو اإلاإل
ن تراكم رأد المال البشييييييييييير  يسييييييييييياتد في التقدم التقني ويعد إتندما تكون قوة العمل أحسييييييييييين تعليما  من لنا ف
 تصيييييييادقولإ ولألفراد للمسيييييييتقبل ارئيسيييييييي اسيييييييتثمار إ التعليم كان لطالماف  1را من مصيييييييادر النمو المسيييييييتداممصيييييييد
 إنتاج ن م وال رض الفكر  سيييييتثماراإل أو الملمود اير سيييييتثمارلإ اأسييييياسييييي التعليم يصيييييبح لذا ككل وللمجتمت
بناء إطارات تاملة نشيطة تتناسا سيتثمارات البشيرية إلى وتهد  اإل  2البشير  المال رأد مخلون إنتاج وا تادة
 3قدراتهم العلمية والثقافية والتكنولوجية هنشطة ومؤسسات مواقت وتكنولوجيات مختلفة.
 والتطوير البحث متمثلة في التقدم والتطور التقني والتكنولوجي في ستثماراإل -ت
قتصيييييياد  والنمو اإل اإلنتاجيةتصييييييا ت تنصييييييرا لاما وفاتال في ليادة تعتبر تكنولوجيا المعلومات واإل 
ختراق لذ  إنترنت والهوات  المحمولة والشييبكات تريإيية النطاق  يؤكد مدى واهنتشييار الواسييت للحواسيييا فاإل
قتصييييييييييييييادية وتاثيرلا تليها فقد أصييييييييييييييبح الن ر لهذ  التكنولوجيات تلى أنها التكنولوجيات لمختل المجا ت اإل
ية اإلالمسييييييييييييييييييؤولية تن الليادة الكبيرة في إنتيا يات الحيديثية  ج يا المعلوميات فياإلقتصيييييييييييييييييياد سييييييييييييييييييتثميار في تكنولوج
سمالي ستثمارات وتجدد الرصيد الرأوتوست اإلالعمل  إنتاجيةيقدم مسالمة كبيرة في نمو  أنتصا ت يمكن واإل
القائم والسيييييييييييييماح للتكنولوجيات الجديدة بالدخول في تملية اإلنتاج  وفي حين أن بعض البلدان شيييييييييييييهدت ليادة 
قتصيييييييييياد  تلى العقد الماإييييييييييي فقد كانت تكنولوجيا المعلومات إجمالية في مسييييييييييالمة رأد المال في النمو اإل
 4ستثمار.تصا ت المنطقة اهكثر حيوية لإواإل
سيييييييييتثمار ويليد من الشيييييييييفافية في المعلومات لكتروني إلى التقليل من مخاطر اإلسيييييييييتثمار اإلويؤد  اإل 
رات نترنيت للتعر  تلى المؤشييييييييييسييييييييييتثمارية  وتسييييييييييتخدم شييييييييييبكة اهقات اإلويقلل من تكلفة ووقت وجهد الصييييييييييف
                                                                 
جزائر، دراستتة قياستتية لكل من ال –دور االستتتثمار العام في قطاع التعليم العالي في تحقيق النمو االقتصتتادي بودية فاطمة  بن ليدان فاطمة الللراء  1 
أبحا  المؤتمر الدولي: تقييم آثار برامج ا سييتثمارات العامة وانعكاسيياتها تلى التشيي يل وا سييتثمار والنمو   -باستتتخدام معطيات بانيل واألردنالستتعودية 
 .3  ص: 2013مارد  11/12  1  كلية العلوم ا قتصادية والتجارية وتلوم التسيير  جامعة سطي 2014-2001الفترة ا قتصاد  خالل 
2 Rezine Okacha, , capital humain, éducation et croissance économique – une approche économétrique -, thèse 
de doctorat en sciences économiques, Non publié, faculté des sciences économiques et de gestion, université Abou 
Bekr  Belkaid Tlemcen, 2014/2015, p :45. 
 .34  ض:2003  اهردن  تمان  اهولى  دار صفاء للنشر والتوليت  الطبعة المالية واألسواقاالستثمارات لوشيار معرو   3 
  -دراستتة مقارنة بين ماليزيا، تونس والجزائر –تكنولوجيا المعلومات واالتصتتاالت في تحقيق التنمية المستتتدامة دور االستتتثمار في حسييين العلمي  4 
اد  إطارالماجسيييتير في  ةمذكرة مقدمة إيييمن متطلبات نيل شيييهاد مدرسييية الدكتورا  في العلوم ا قتصيييادية وتلوم التسييييير    منشيييورة  تخصيييص ا قتصييي
 .79  ص: 2012/2013  1جامعة فرحات تباد سطي  الدولي والتنمية المستدامة 
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لكتروني في موق  سيييييييييياتة  ومن ثم يعتبر المسييييييييييتثمر اإل 24قتصييييييييييادية العالمية والمحلية فوريا وتلى مدى اإل
 1أفإل بكثير من المستثمر العاد .
 : في المصانع والمعدات والتجهيزات العمومية ستثمارإلا -ث
الذ  يتمثل في المساحة الج رافية أو الرقعة اهرإية  ستثمار في العقار الصناتيوذلك من خالل اإل 
العملية اإلنتاجية الصيييييناتية  إلنجالتوفير اهموال الاللمة    وبالتالي2ت الصيييييناتيةآالمحددة إلقامة المنشييييي
 ت دات واآلالمع وللحصييييييييييول تلىمن خالل شييييييييييراء المواد اهولية التي يعتمد تليها في العملية اإلنتاجية 
 3.الاللمة
 وفق معيار نوع الخدمات والسلع المقدمة:  ستثماراتاإلتقسيم ثانيا: 
 العمومية وفق لذا المعيار إلى قسمين كما يلي: ستثماراتاإلتصن   
 جتماعية: العمومية اإل ستثماراتاإل -أ
دمات المجتمت وتقدم ختسمى أيإا بالخدمات العامة ولي التي تحقق لألفراد ملايا تينية تلى حساا  
قتصيادية قتصياد  وتختل تن ايرلا من المشياريت اإلحيوية للدولة ويمتد نشياطها إلى تدة مجا ت في اإل
التي تعمل في قطاتات اهتمال من حي  أنها   تسييييييييييييييعى من وراء أدائها للخدمات إلى الربح وتشييييييييييييييتمل 
عات والمدارد والوحدات التي تشيييييييييييييييييير تلى تلى الوحدات اإلدارية الحكومية والوحدات التعليمية كالجام
 ية والجمعياتجتماتية مثل المسييييييييييييتشييييييييييييفيات والوحدات الدينية والرياإييييييييييييية كاهاذالخدمات الصييييييييييييحية واإل
ومن جهة أخرى تنقسييم مشيياريت الخدمات إلى قسييمين اهول يتإييمن المشيياريت التي تدتم الهيكل الخيرية  
مة واإلسييييييكان والمواصييييييالت واهمن والعدالة والدفاع ولذ  قتصيييييياد  للدولة بشييييييكل مباشيييييير كالمرافق العااإل
ا  أما القسيم الثاني هفالمشياريت تتميل بانها بقدر تقديمها يمكن لبقية الهيئات اإلنتاجية أن تحسين أداء و ائ
لى قتصاد  للدولة بشكل اير مباشر وتتميل بانها تنصا تمنها فيتإمن المشاريت التي تدتم الهيكل اإل
جتماتية رة وتهد  إلى رفت مسيييييتوا  الفكر  والمعنو  مثل مشييييياريت التعليم والصيييييحة والتنمية اإلالفرد مباشييييي
 4والدينية والثقافية.
 : قتصاديةالعمومية اإل ستثماراتاإل -ب
لي تلك المشيياريت التي يتم تقييمها تلى شييكل ألدا رقمية أو مبالا كما لو الحال بالنسييبة للمشيياريت  
إلدارة سيييييتقالل قانوني تن اإالدولة ل رض إنتاج سيييييلت وخدمات معينة  وتمنحها  تنشيييييئهاسيييييتثمارية التي اإل
 لانية)ميسيييييييييييييييتقالل المالي تن الموالنة العامة للدولة حي  ترد لها ميلانية ملحقة المركلية إإيييييييييييييييافة إلى اإل
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 .15  ص: 2014/2015الحقوق والعلوم السياسية  جامعة قسنطينة  
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 .53  ص: 2012/2013بكر بلقايد تلمسان   أبيقسم العلوم ا قتصادية  كلية العلوم ا قتصادية وتلوم التسيير  جامعة 
رادي للدولة                                        الثاني: الفصل  االستثمار العمومي خيار استراتيجي وا 
 
82 
د قابل مردو قتصيييياد   فهي مشيييياريت ذات إمسييييتقلة( حتى تتمكن لذ  المشيييياريت من إدارة شييييؤونها باسييييلوا 
 1للقياد الكمي كالمؤسسات العمومية ذات الطابت الصناتي والتجار  ومن لذ  المشاريت نذكر:
ستخراجية: مثل صناتة النفط وال ال والتعدين...الخ.مشاريت الصناتات اإل 
 مشييييياريت الصيييييناتات التحويلية: مثل الصيييييناتات ال ذائية  النسييييييجية  الكيماوية  ومختل الصيييييناتات
 لية اهخرى.التحوي
 مشييييييييييييييياريت محطات توليد الطاقة الكهربائية  وشيييييييييييييييبكات النقل والتوليت المرتبطة بها  مشييييييييييييييياريت الطاقة
 الشمسية  ومشاريت الر  والصر  الصحي وايرلا.
مشاريت الفنادق والسياحة  النقل والمالحة. 
 ستثمارات العمومية: حسب نظام تسيير اإلثالثا
تية والبيئية  جتماقتصييييادية اإلالقاطرة اهسيييياسييييية للتنمية المحلية بابعادلا اإلسييييتثمار العمومي يعتبر اإل 
في أ  بلد كان  بحي   يمكن تصيييييور وجود تنمية محلية تلى مسيييييتوى الو ية أو البلدية  بدون تدخل الدولة 
ل و ية ة لكمن خالل إنفاق اهموال المخصييصيية في إطار ميلانية الدولة السيينوية  ويتم تحديد الحصييص المالي
تتبار تدد السيييكان والمسييياحة ودرجة ومسيييتوى التنمية ثم تقوم لذ  اهخيرة حسيييا معايير محددة تاخذ بعين اإل
   ويمكن تصيييني لذ  المعايير2بدورلا بتوليت لذ  المبالا تلى البلديات التابعة إلقليمها وفق المعايير السيييابقة
 3إلى ثالثة أقسام حسا الجهة المسيرة لها ولي كاآلتي:
 (: PSC)القطاعية الممركز   البرامج -أ
ية   يات تيال يات وتقن تتعلق بيالمشييييييييييييييييييياريت والتجهيلات ذات البعيد الوطني أو الجهو  التي تتطليا إمكيان
مكانيات الجماتات المحلية  فهي تسيييييييييييييييييجل ب  وأالمعنية(  )الولارةالمركلية  اإلداراتسيييييييييييييييييم إتتعدى قدرات وا 
 اإلداراتو سيتقالل المالي المؤسيسيات العمومية الموإيوتة تحت وصيايتهم وكذا المؤسيسيات التي تتمتت باإل
المتخصيصية كمراكل البح والتطوير ويشير تليها الولير المعني لإيمان السيير الحسين والفعال  وتمول 
 برامج قطاتية. اهنهلذ  المشاريت من ميلانية التجهيل العمومي حسا نوع البرنامج 
 (: PSD)البرامج القطاعية غير الممركز   -ب
ة قتصييييييييييييييياديالهد  من لذ  المشييييييييييييييياريت لو تحديد ألدا التوالنات القطاتية في مختل المجا ت اإل 
جتماتية تبر مختل  أقاليم الوطن  ويشييييييييير  تلى لذ  المشييييييييياريت الولارات المعنية بالقطاع وتسيييييييييجل واإل
سيم الوالي الذ  يسيهر تلى تسييير لذ  البرامج الواقعة في حدود إاير الممركلة بمشياريت البرامج القطاتية 
 ختصاص .إونطاق 
                                                                 
  مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم ا قتصادية  -دراسة مشروع الطريق السيار شرق غرب –اختيار المشاريع العمومية لحول كمال  1 
 .7ص:   2013/2014بكر بلقايد تلمسان   أبي  منشورة  تخصص تسيير المالية العامة  كلية العلوم ا قتصادية والتسيير والعلوم التجارية  جامعة 
لى التنمية ع وأثارهماواقع االستتثمار العمومي من خالل البرامج البلدية للتنمية والبرامج القطاعية غير الممركز  لجرد منصيور  بليان تبد المجيد  2 
 .34 :ص  2016ان   جو 43  مجلة تلوم وتكنولوجيا  العدد -حالة دراسية لبلديات الهضاب العليا لوالية سطيف –المحلية المستدامة 
 .79  ص: مرجع سابقلحول كمال  3 
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 (: PCD)المخطط البلدي للتنمية  -ت
ية التجهيل العموميألو   ية لليدولية لي  حصيييييييييييييييييية معتبرة في ميلان بليدية فيالمخططيات ال حيد البرامج التنمو
  وتمد لذ  البرامج مباشرة البلدية 1974للتنمية تكرد   مركلية التسيير ويعد اهكثر استعما  منذ سنة 
من حي  التخطيط وا ختيار ومالئمة المشيييييييييييييييييياريت المقترحة مت حاجات المواطنين تلى مسييييييييييييييييييتوى اإلقليم 
 الجوارية. المحلي وذلك تن طريق إشراك المجتمت المحلي في التنمية
 حسب التقسيم الوظيفي للنفقات العامة :رابعا
يقوم التقسييييييييييييييم الو يفي للنفقات العامة حسيييييييييييييا طبيعة الو ائ التي تقوم بها الدولة والتي تبين حجم  
قتصيييييييييييييييييياديون تلى التفريق بين ثال  و ائ المختلفة  وقد جمت اإل إنفاقها أوج نشيييييييييييييييييياط الحكومة من خالل 
من  نواعأجتماتية  وبذلك نميل بين ثال  قتصييييييييادية  الو يفة اإل  الو يفة اإلاإلداريةلي: الو يفة  أسيييييييياسييييييييية
 1النفقات:
  للدولة: اإلداريةالنفقات  -أ
المرافق العامة والإيييرورية لقيام الدولة بو ائفها وتإيييم نفقات الدفاع  إدارةوتجمت النفقات التي تخص  
يدخيل إييييييييييييييييييمن النفقيات   وميا في حكمهيا للعياملين بياليدولية واهجوروالعيدالية  واهمن د نفقيات رئي اإلداريةو
 الدولة والسلطة التشريعية.
  جتماعية للدولة:النفقات اإل -ا
ية  إلىوتجمت النفقيات التي تهيد   ية لليدولية من الحياجيات العيامية التي تشيييييييييييييييييبت اإل اهاراضتلب جتميات
 الفئات المحرومة في المجتمت وا تانةالتعليم والصييييييييييييييحة  إمكانياتمين امن ت اطنينجتماتي للمو الجانا اإل
نقل ات التعليم والصيييييييييييييحة والجتماتية نحو قطاتبحي توج  النفقات اإل  البطالين وا تانةوالمحدودة الدخل 
لمجتمعات في كل ا ي  ق  جتماتية كونها تسيييالم في تقدم ور  بنود النفقات اإل ألموتمثل نفقات التعليم  والسيييكن
 لبلدان المتقدمة والنامية تلى سواء.من ا
  قتصادية للدولة:النفقات اإل -ت
اط قتصييييييييييادية مثل المشيييييييييياركة في النشييييييييييإ ألدا وتمثل مجموع النفقات التي تنفقها الدولة ب رض بلو   
ية التي قتصييادوالمنح اإل واإلتاناتقتصييادية المتنوتة سييتثمارات في المشيياريت اإلقتصيياد  من خالل اإلاإل
 هسييييييياسييييييييةاقتصييييييياد القومي بالخدمات والنفقات التي تعمل تلى دتم اإل اإلنتاجتمنحها الدولة بهد ليادة 
 تلى البنية التحتية. واإلنفاقكالطاقة والنقل 
 وأثرها على فعالية سياسة اإلنفاق الحكومي ستثمارات العامةتمويل اإلطريقة  :الثالثالمطلب 
 اهموالؤود ر  وأصيحااكبيرا تلى القرارات التي يتخذلا المنتجون  تاثيراتمارد الإي وط التإيخمية  
تثمارية التي سوكذلك السلطات الحكومية في سبيل وإت الخطط والبرامج التي تستهد تحديد المشروتات اإل
 هسييييييييييييييعارارتفاتات المتوالية في مسييييييييييييييتويات جتماتية  حي  تؤد  اإلقتصييييييييييييييادية واإلتتطلبها تملية التنمية اإل
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 سييييييعارأوذلك ن را للت ير المسييييييتمر في  سييييييتثماريةالمشييييييروتات اإل إنشيييييياءصييييييعوبة تحديد تكالي  إلىالمحلية 
مويل سييييييييتثمارية لتوفير موارد التمسييييييييتللماتها والتي تسييييييييالم في خلق صييييييييعوبات مالية تواجهها المشييييييييروتات اإل
لى إنجاح قتنائها والذ  يؤثر سيييييلبا تإبا الت يرات المسيييييتمرة في تكالي    بسيييييالاللمة لتمويل تلك المشيييييروتات
خطط التنمية في تشيييييييييييييييييي يل الطاقات اإلنتاجية العاطلة مما قد يؤد  إلى  هور بعض ال والر السييييييييييييييييييلبية في 
  1ستخدام الموارد المالية من توجيهها نحو المشروتات اهقل إنتاجيةإرتفاع معد ت البطالة وسوء إقتصاد كاإل
 كما يلي: لوايا أربتستثمارات العامة من تمويل اإلة الن ر إلى طريق ويمكن
 التمويل المحلي لإلنفاق الحكومي ألول: الفرع ا
ال قتراض من الجهاإل أويتخذ شيييييييكل بيت للسيييييييندات  أنحي  يمكن  أشيييييييكاليتخذ التمويل المحلي تدة  
ت وقد الحد من البيت الحر للسندا إلىالمال في البلدان النامية  رأد هسواقالمصرفي  ويؤد  الص ر النسبي 
لترك أسيييييييييييييعار الفائدة لم تكن الحكومات مسيييييييييييييتعدة  إنيكون لذا المصيييييييييييييدر محدودا و  يعتد ب  في لذ  الدول 
د ( النق اإلصيييييييدار أوطرح سيييييييندات قتراض من السيييييييوق النقد  )اإل أنومن الواإيييييييح   الحقيقية أكثر تنافسيييييييية
ل لم ترفت الإيييييييييرائا بشيييييييييك ذاإن  أوسيييييييييو يولد دخو  جديدة والنتيجة  اهفرادجم السييييييييييولة لدى سيييييييييو يليد ح
 نأقتصيياد في حالة تإييخم  كما دخول اإل إلىن ليادة السيييولة بشييكل سيينو  ومسييتمر سييو يؤد  إتدريجي ف
 لتمويلوجهت الدولة لذ  القروض  إذايجابية وخاصيييييييييييييييييية إ آثار إحدا  إلىقتراض الداخلي سييييييييييييييييييو  يؤد  اإل
رة قتصييييييييياد نتيجة خروج موارد مالية معتبقتراض الخارجي الذ  يؤثر سيييييييييلبا تلى اإلد اإلكبع إنتاجيةمشييييييييياريت 
 .اهقساطتبر تسديد 
ييل    ييت الت فتراضإفبيي اإليراداتلييادة  إلىالحكومي  اإلنفيياقويؤد  التوسييييييييييييييييييت النقييد  لتمو وقعييات تثب
كن لذ  مسييييتوى اهرصييييدة النقدية الحقيقية  ل رتفاعإبيرتفت اإليراد المسييييتمد من التمويل التإييييخمي  التإييييخمية
لفة حيالة رتفاع معدل التإييخم تتلايد تكإاهخيرة تتاثر بتوقعات التإييخم في شييكل تالقة تناسييا تكسيييا  ومت 
ية الحقيقية اهمر اليذ يالة اهرصيييييييييييييييييييدة النقيد   يفرض حيدودا تلى حجم تمويل النقود ويحياول اهفراد الحيد من ح
بينما الحكومي بمصيييادر تمويل  ف لإنفاق اهقصيييىالحكومي تن طريق خلق النقود  ولكذا يتحدد الحد  اإلنفاق
 إذا اهخرىمن المصييييييييييادر  اإليراداتقد يكون تحكم الحكومة في بعض المصييييييييييادر محدودا فمن الممكن ليادة 
ير ثر ملاحمة كبأتلى التمويل بالسييييييييييييييندات مت تحمل  أتلىية فائدة حقيق أسييييييييييييييعاركانت الدولة مسييييييييييييييتعدة لدفت 
ختيار تلى التمويل التإييييخمي مت ما يترتا وقت اإل إذارتفاتا إ أكثرتحمل معدل تإييييخم  أوللقطاع الخاص  
 أنكما  ةأجنبيسيتلداد صيعوبة الحصيول تلى قروض تجارية إذ  اهخرىتلى مصيادر التمويل  تاثيرتلي  من 
الإيييريبية  وحتى ولو لم يؤثر التإيييخم تلى مصيييادر التمويل  اإليراداتخفض  إلىتإيييخم يؤد  ال أن اهرجح
ين من ولكن حتى مستوى مع اإليرادات الحقيقيةليادة  إلىلدياد معدل التمويل من البنك المركل  سيؤد  إن إف
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النقدية  رصدةاهن بالقيم الحقيقية ه اإليراداتخفض  إلىتجاول التإخم لهذا المستوى سيؤد   أن إذالتإخم 
 1مستويات التإخم المنا رة. إلىالتي تشكل وتاء الإريبة التإخمية ستنكمش بالقياد 
دخار وتتمثل ألم إيرادات الدولة الجارية في حصييييييييييلة الإيييييييييرائا  وتعتبر الإيييييييييرائا لونا من ألوان اإل 
مالي في شيييييييييييييييييكل مسيييييييييييييييييالمة نقدية إجبارية من اهفراد في أتباء الخدمات العامة تبعا  قتطاعإاإلجبار  وتمثل 
لمقييدرتهم تلى الييدفت ودون الن ر إلى تحقيق نفت خيياص يعود تليهم  وكثيرا مييا تجييد الييدوليية صييييييييييييييييييعوبيية في 
و اد  أقتصيييييييييلتداء إلى الإيييييييييرائا التي تعود تليها باكبر حصييييييييييلة ممكنة و  تؤد  إلى إتاقة النشييييييييياط اإلاإل
  2.محاولة التهرا
الق نطتتماد تلى التمويل الخارجي واإلدخار يسييييييييييييييييمح في التقليل من اإلإن ليادة قدرة الدولة تلى اإل 
قتصيييييياد من السييييييلت الرأسييييييمالية سييييييتثمار من رصيييييييد اإلدخار ومن ثم اإلفي مرحلة النمو الذاتي  بحي  يليد اإل
نتاج السلت والخدمات في المستقبل ومن ثم ليادة مستوى قتصاد تلى إستخدام ومن ثم ليادة قدرة اإلالمتاحة لإ
ام دخار تلى المسيتوى الكلي بدور لقتصياد تلى ا دخار  كما يقوم اإلالدخل الذ  يسيمح بدور  بليادة قدرة اإل
  وتتمثل المدخرات المحلية: في مدخرات القطاع العائلي التي يمكن 3في مواجهة التقلبات الدورية والعارإيييييييييييييييية
سييييييييييتثمارلا مباشييييييييييرة في مجا ت اللراتة والصييييييييييناتة والخدمات كما يمكن إقراإييييييييييها إلى قطاع اهتمال العام إ
ياطيات واهربياح اير مولتية  ومن لى الحكومية  ومن ميدخرات قطياع اهتميال التي تشييييييييييييييييييميل اإلا  والخياص و  حت
يل بيا ي  تقوم البنوكميدخرات الحكومية النياتجية تن ليادة إيراداتهيا تن نفقياتهيا  إإيييييييييييييييييييافية إلى التمو  لعجل ح
 أنبد دخار  السيييييياسييييية الرشييييييدة لإ  فسيييييتثمارالمركلية بإصيييييدار نقود جديدة يسيييييتخدم بعإيييييها في مجا ت اإل
ذا الفائض ل أنسيييتثمارية فنجد قتصييياد  وإيييرورة توجيه  لخدمة المشيييروتات اإلتنطلق من مفهوم الفائض اإل
السيلت والخدمات يعتمد تلى مقدار الموارد المخصيصية ترض  أنسيتثمار  ذلك سيتهالك واإليتم توليع  بين اإل
ل سييييييييتثمارات التي تسيييييييياتد تلى تعجيسييييييييتهالك الحالي لكي تتإييييييييات اإلاإل سييييييييتثمار لذا ما يتطلا تقليللإ
 5ويمكن تلخيص ألمية ا دخار القومي في النقاط التالية:  4معد ت النمو في اإلنتاج
يية تعييد من ألم أدواتمعييد ت اإل -أ مواجهيية اهلمييات أو الصييييييييييييييييييييدمييات التي يتعرض لهييا  دخييار التنمو
 قتصاد القومي.اإل
ية اإل  -ا ي  أن رتبياط معيد ت اإلإدخيار القومي أيإيييييييييييييييييييا من ألم يا العمر  للسييييييييييييييييييكيان ح دخيار بيالترك
ت تلك الفئة  حتياجاإدخار أكثر لمواجهة المجتمعات التي تبدأ فيها فئة كبار السييييييييين بالتلايد تحتاج لإ
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تتبار دخار فيها تند ليادة نسيييييبة الفئة الوسيييييطى مت اهخذ بعين اإلفقد يلداد اإل أما المجتمعات الفتية
 نسبة العاملين فيها وكذلك نسبة فئة اهطفال اير المدخرة.
يية إلى معييد ت تحتيياج البلييدان التي تراييا بيياإل -ت يية التنم ييامإنطالق في تمل  دخييار مرتفعيية من أجييل الق
 ة والتي بدورلا من المفترض أن تخدم القطاتات اهساسية.ستثمارات الاللمة لبنية تحتية متينباإل
 BOTالفرع الثاني: التمويل بصيغ 
يشيييكل تمويل مشييياريت البنية التحتية أحد ألم محاور السيييياسييية العامة للدولة ن را لتاثير  المباشييير تلى  
لد لذلك بجتماتية لمواطني الاإلنفاق العمومي(  وكذا تلى التنمية المسييييييييييتدامة والوإييييييييييعية اإلامة )ميلانيتها الع
القطاع العام( إشيييراك القطاع الخاص في تمويل لذ  المشييياريت من خالل آليات متعددة كان للاما تلى الدولة )
ي من أجل التخف مثل لذ  العقود التمويلية إرورة ويعد لجوء الدولة إلى إبرام  B.O.T)*1)منها تقد البوت 
 لناميةامن اهتباء المالية التي تتحملها ميلانيتها تلى أسييييييياد أن إنشييييييياء بنية تحتية أسييييييياسيييييييية بالنسيييييييبة للدولة 
إلى  يتها ويؤد قتراض من الخارج  مما يليد من مديونيتطلا منها رؤود أموال إيييييييييخمة يجعلها تلجا إلى اإل
ا   هلمجتمت  مت اإلشييييييييييارة إلى أن اللجوء إليلات اهسيييييييييياسييييييييييية حتياجوالعجل تن تلبية اإل ترقلة تملية التنمية
قتصيادية التي ا هلميتها اإلوسيائل لجات إليها الدول الصيناتية ن ر بل لي أيإيا  يرتبط بالدول النامية فحسيا
مكنة سييتفادة مإتلى الحكومات أو تلى المسييتثمرين الخواص  وذلك من أجل تحقيق أقصيير  ماإ تنعكد إيجابا
 2.القطاع الخاص في مشاريت البنية التحتية اهساسية من مشاركة
البنى التحتية دون أن  مشيييييييييروتات من خالل إيجاد مخرج لمشيييييييييكلة تمويل B.O.Tت هر ألمية ن ام  
وفر فهو ي قتراض أو فرض مليدا من الإيييييييييييييرائا أو ليادة العب  تلى الموالنة العامة تإيييييييييييييطر الدولة إلى اإل
سييييتفيد الدولة التي قتصييييادية  وتأسيييياليا تمويلية مسييييتحدثة ومبتكرة لمشييييروتات البنية التحتية لتحقيق التنمية اإل
 3تلجا إلى لذا الن ام من الملايا والمنافت التالية:
 تخفيف العبئ المالي عن كاهل الدولة:  -أ
تمويل وتحمل مخاطر الذ  المرافق ففي  ل لذ  العقود يتحمل القطاع الخاص تمويل إنشاء وتش يل ل 
 المرتبطة بها  مما يؤد  إلى أن تتفر  الدولة للمشروتات والمرافق العامة اهكثر ألمية.
 
 
                                                                 
تجارب  إلى إشتتتتتتتتتار شتتتتتتتتتراكة بين القطاعين العام والخا لتمويل مشتتتتتتتتتاريع البنية التحتية  كآلية( BOT)، عقد البوت براق محمد  تبد الحميد فيجل1 
 .1  ص: 2018  5العدد:   3المجلد:    مجلة الدراسات ا قتصادية المعاصرة غربية وعربية
*(B.O.T :)( ن ام البناء والتش يل والتحويلBuild, Operate, Transfer.) 
القطاع الخا بواستطة النماذج التمويلية الحديثة لتحقيق التنمية المستتدامة )عقد البنا ، والتشتغيل  إشتراكتجربة الجزائر في  تقييم، أسماء تخنوني2 
ية المعمقية  العيدد:  (،ونقتل الملكيتة أنموذجتا يل اهبحيا  القيانون  تياريخ   https://jilrc.com   مقيالية متوفرة تلى موقت:2019  ميا  32مجلية ج
 .21/06/2020ا طالع: 
  العدد: 8  مجلة ا قتصاد والتنمية البشرية  المجلد: لتمويل مشاريع البنية التحتية كآلية( B.O.Tنظام البنا  والتشغيل ونقل الملكية )بوليد بورنان  3 
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 مشروعات ومرافق جديد :  إقامة -ا
ية  إقييامييةبموجييا لييذ  العقود يتم   ييدة التي تحتيياجهييا الييدوليية لتحقيق التنم المشييييييييييييييييييروتييات والمرافق الجييد
  الميا  والر   الطرق  المطارات  السييييييييييكك الحديدية  المسييييييييييتشييييييييييفيات )الكهرباءفي مجا ت  قتصيييييييييياديةاإل
والمرافق الصييييحية  اإلسييييكان...الخ(  مما يؤد  إلى إتاحة مليدا من فرص العمل وإييييخ أموال جديدة في 
 .السوق مما يقلل من نسبة التإخم ويحد من البطالة فإال تن خلق قاتدة صناتية وخدمية
 خبر  القطاع الخا في اإلدار  ونقل التكنولوجيا: ستفاد  الدولة من إ -ت
حي  يتم الحصييييييييييول تلى التقنية العالمية الحديثة الاللمة لتشييييييييييييد تلك المشييييييييييروتات والمرافق التي    
تتوافر محليا  بل ينقلها المستثمر اهجنبي المالك لتلك التقنية الحديثة والذ  لدي  سابق الخبرة العالمية في 
ثل لذ  المشييييييييييييروتات والمرافق  فهذا اهسييييييييييييلوا يؤد  إلى التحرر من الروتين والتعقيدات تشييييييييييييييد وبناء م
نتاجيت  خاصييييية إذا تعلق اهمر باحد  الحكومية التي االبا ما تكون لها آثار سيييييلبية تلى كفاءة المشيييييروع وا 
 قتصادية.المرافق اإل
في  دارةلإتتبارات السيييييييياسيييييييية والتي   يمكن تجنيا المرافق العامة متالات اإل إلىيؤد  لذا الن ام  - 
 لمثل لذ  المرافق. إدارتهاالتخلص منها تند  اهحيانكثير من 
 الحصول على العوائد: -ج
ن الدولة تحصييييييييييييل تلى حصييييييييييييتها من الرسييييييييييييوم والعوائد ولذا ما يوفر إف B.O.Tنتيجة تطبيق ن ام   
  إليها بعد تآلإدارة  إذ يعد المرفق بكل أدوات  ومنشيييييييييييللخلينة العامة مبالا مالية كبيرة كما يحقق مكسيييييييييييبا 
روتات سيييييتثمارات  في تشيييييييد لذ  المشيييييإمتيال وفي نفد الوقت يسيييييتفيد المسيييييتثمر من إيييييخ نتهاء مدة اإلإ
متيال والحصييييييييييول تلى اهرباح كون  يتقاإييييييييييى رسييييييييييوما من جمهور المنتفعين سييييييييييت الل المرفق لفترة اإلا  و 
 بخدمات المرفق.
وير صييييييا وأنواع تديدة لمسيييييالمة القطاع الخاص في مشيييييروتات البنية اهسييييياسيييييية ولناك ولقد تم تط 
ئد  البسييييييييييط لحسيييييييييابات التكلفة والعا اإلطارختيار نوع معين تتجاول تتبارات والعوامل المحددة إلالعديد من اإل
شيياريت تمومية إ  أن المبدأ يبقى واحد ولو أن لذ  المشيياريت لي م BOTوبالرام من تعدد مشييروتات صيييا 
 .يقوم بتمويلها القطاع الخاص وفق شروط متفق تليها
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يكون لصاحا ا متيال حق تملك المشروع ملكية تكفل ل  سهولة  : )الملكيةنقل -التشغيل -التملك - البنا  (مشروعات
 تش يل  وصيانت   ولي ملكية مؤقتة حي  تنتقل للدولة بعد انتهاء فترة ا متيال.
 
BOLT 
: تصلح للمشروتات التي تحتاج إلى آ ت ومعدات  )التحويل–التأجير التمويلي -االمتالك المرحلي - البنا  (مشروعات
ير  لشركة تش يل  فتقوم بتاج قادرة تلىرأسمالية لتش يلها  كما تصلح في حال كانت الشركة المشرفة تلى المشروع اي 
دارت  خالل فترة ا متيال  أو قد تقوم الحكومة بتاجير المشروع مقابل حق انتفاع وتائد تحصل تلي  . أخرى لتش يل  وا 
BRT 
لذا النوع من المشروتات ل  طبيعة خاصة مستمدة من خصوصية المنفعة :  )التحويل–التأجير – البنا  (مشروعات
مثل: الموان   لتاجيرلقابليت   إلىيستند المشروع  إذالمحققة للجمهور  وترتبط لذ  الخصوصية بالمكان والعائد المتولد تن   
 الطرق السريعة. أووالمطاتم النهرية 
BOO 
: تكون الملكية فيها شب  دائمة و  يتم نقلها بل ينتهي المشروع بانتهاء فترة ا متيال  )التشغيل–التملك – البنا  (مشروعات
هن  يكون تادة مرتبط بمشروع آخر  وتستخدم لذ  الصي ة تلى سبيل المثال في است الل حقول البترول أو المناجم 
 نإوا البترول أو خامات المنجم فان مشروع البنية اهساسية المقام يصبح   قيمة ل .وبالتالي تند 
BOR 
: لذا النوع ل  طبيعة تفاوإية متجددة باستمرار الحاجة إلى تجديد تقد  )االمتيازتجديد عقد -التشغيل - البنا  (مشروعات
 ديدة من المواد المتعلقة بالمشروع.ا متيال  تبعا لتطور التكنولوجيا المستخدمة او اكتشا  مصادر ج
MOOT 
يتم اتتماد لذ  الصي ة في مشاريت قائمة لكنها   تعمل بكفاءة ن را :  )الملكيةنقل -تشغيل -تملك -تحديث  (مشروعات
لتقادمها التكنولوجي أو تدم صالحيتها  وبالتالي تكون بحاجة لعملية تحدي  يتم من خاللها استخدام معدات تكنولوجية 
 متقدمة ون م تش يل حديثة.
ROO 
اير اقتصادية بحكم  أصبحتتصلح لذ  الصي ة لمشروتات قائمة ولكنها  : )تشغيل– تملك-تأهيل إعاد ) تمشروعا
عرإها   لذلك تقوم الدولة باإلنتاجوتجديد وصيانة وتطوير لخطوط  إحاللتمليات  إلىواحتياجاتها  أصولها وتآكللتالك إ 
 للقيام بهذ  العمليات مقابل تقود امتيال تتإمن ا متالك والتش يل.تلى شركات خاصة 
DBFO 
مشروع  إقامةجديدة حي  يتم اكتشا  فرصة  إإافة: يعد لذا النوع بمثابة  )تشغيل–تمويل –بنا  – تصميم)مشروعات 
نشاؤ تصميم   إلي الحكومة بالمشروع فيسند  إلقناعلمام المبادرة  باخذجديد تماما  وتادة ما يقوم المقاول  مويل  وت وا 
 وتش يل .
PBO 
اقتصاد  وتعمل تلى  إصالحخاصة للدول التي تنفذ برامج  ألمية: يمثل لذا النوع  )التشغيل–البنا  – الشرا )مشروعات 
 ولأصالمحلي شراء  أو اهجنبيالقطاع الخاص  حي  يمكن للمستثمر  إلىتحويل تدد من مشروتاتها المملوكة للدولة 
 جديدة ملحقة ب  وتش يل  وا نتفاع ب . أصولمشروع قائم ثم القيام ببناء 
ص:    ص 2004  الكويت  35العدد: المعهد العربي للتخطيط   ،B.O.Tنظام البنا  والتشتتتتغيل والتحويل  تيسييييى محمد ال لالي المصتتتتدر: 
7 6. 
 : التمويل األجنبي لإلنفاق الحكومي الثالثالفرع 
ل ت طية جأسيتثمار سيينعكد في موالنة الدولة بشيكل مباشير ومن دخار واإلالعجل الهيكلي بين اإل إن 
حدي    ويمكننا الاهجنبيالتمويل  إلى سييييييييييتلجان الدولة إلذا العجل وفي حالة تدم كفاية المصييييييييييادر المحلية ف
والذ  يوإيييييييح وجود تالقة قوية بين تجل الموالنة العامة وتجل الحسييييييياا  التوأمفي لذا الصيييييييدد تن العجل 
العامة  اداتاإلير ن إف أخرىبشييقي  يتلايد بصييورة مسييتمرة ومن جهة  اإلنفاق أنالجار  لميلان المدفوتات حي 
لمالية في ا اهسييييييواقالإييييييريبية  وفي  ل إيييييييق  اإلدارةنخفاض الدخل وتدم فعالية إتتلايد بصييييييعوبة في  ل 
دخار من خالل اإلالحكومي  اإلنفاقتمويل  إمكانيةن إالدول النامية والسيييييياسيييييات اير المجدية لسيييييعر الفائدة ف
ييل النقييد   الخيياص جييد محييدودة ييد لييذ  الييدول التمو ييل الخييارجي  ويمكن  أووبييالتييالي يبقى في  يتم  أنالتمو
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ل نقد ض التجار   وقد تتخذ المنح شييكقتراالتمويل الخارجي بثالثة طرق: المنح  القروض بشييروط ميسييرة  واإل
  تليد من الدين الحكومي وتادة ما تإييا  اهجنبيةالمنح  أنمعونة للمشيياريت ورام  أومسيياتدات سييلعية  أو
ادية قتصيييييييييييييييييياإل اهحوالحد كبير تلى  إلىقدم تموما بمبالا محدودة وتعتمد ت   أنها إ الحكومية  اإليرادات إلى
 باسيييعارنح مالقروض الميسيييرة كتلك التي تمنحها المن مات النقدية الدولية فهي ت   أماالسيييائدة في البلد المدين  
حتمال توفر إالقروض التجارية فتتوق تلى  أما  قترانها بفترات سماح طويلةإالسوق مت  أسعارقل من أفائدة 
 وأسيييييييييعارالفائدة  ارأسيييييييييعت قتراإيييييييييية لهذا البلد  وتؤثر تقلباالبنوك تلى السييييييييييولة وتقييم لذ  البنوك للمقدرة اإل
لبلد ا أمامالمتاحة  اهجنبية اهموالنخفاض إقتراض من الخارج واالبا ما يؤد  الصيييييير  تلى مدى جاذبية اإل
  1.والبح  تن مصادر تمويل بديلة من السوق المحلية إنفاقهاحكوماتها تلى الحد من  إجبار إلى
 لو من بين ألم اهسييباا التي أدت إلى تفاقم تجلقتراض الخارجي وتلي  يتبين لنا أن اللجوء إلى اإل 
الموالنة العامة في الدول النامية  نتيجة لتراكم حجم الديون وفوائدلا وتجاول الحدود المعقولة وبقاء لذ  الدول 
 2ستدانة لسداد فوائد القروض السابقة.في حلقة مفراة بين ليادة اإل
 : التمويل عن طريق اإليرادات النفطية الرابعالفرع 
يتم قتصيييييييييييييييياد  و تعتمد المالية العامة في العديد من الدول النفطية تلى النفط الذ  يوج  المسييييييييييييييييار اإل 
سييييتثمار جلء إحتياطات مالية تم إن  في حقبة الطفرة النفطية تكونت أالحكومي حي  اإلنفاقسييييتعمال  لتمويل إ
يل العجلتليك اإل إلىالتوجي   أنحسيييييييييييييييييييار ليذ  الطفرة بيدإ أا بيدمنهيا في اليدول المتقيدمية  وتنيدمي ياطيات لتمو  حت
ذلناك توامل خارجية لي التي تتحكم في  أنوالمشييييييكلة في لذا الصييييييدد تكمن  ا حجم إنتاج النفط وأسييييييعار   وا 
ييية كبيرة فييي ن اإلنفييياق الحكومي تعيييا م ولم يكن موجهيييا في  ييل إكيييانيييت إيرادات النفط في حقبييية الطفرة النفط
الطفرة  نحسيييييرتإوتندما  سيييييتهالكياإل إسيييييتراتيجية معينة إلى بناء قاتدة صيييييناتية بقدر ما كان موجها لإنفاق
ية تقلص اإلنفياق يد من السيييييييييييييييييينوات ميالال اإل  النفط ي  لم يتم وبعيد مرور العيد تخياذ إتتمياد تلى النفط كبيرا ح
رن الحالي النفط بداية الق أسعارد شهدت ولق  تتماد لعدم وجود توج  تنمو  سليمطريقة جادة لتخفيض لذا اإل
رح في لذا طن التسييييييييييييياؤل الذ  ي  إفي  ل لذا اللخم النفطي الذ  شيييييييييييييهدت  الدول النفطية فحي  رتفاتا كبيرا إ
 أدتد  ليادة كبيرة في توائ إلىرتفاع سيييييييييييييييييعر النفط إ أدى ذإ  إدارة العوائد النفطيةالمجال يتمحور حول كيفية 
فيياع رتإتجل بسييييييييييييييييييبييا  إلىتحولييت  أنحييدو  فوائض في الموالنييات العيياميية لكن لييذ  الفوائض مييا لبثييت  إلى
الل رتفاع تائدات النفط خإالحكومي بشكل واإح مت  اإلنفاقرتفاع حجم إالحكومي  وتلى الرام من  اإلنفاق
الحكومي   فاقاإلنما يخص تخاذ الدول المصيدرة للنفط موقفا متحف ا فيإن لناك شيوالد تلى إالطفرة النفطية ف
لدول المالي في ا واهداءتقلبات شييييييييييييديدة تؤثر تلى النمو ا قتصيييييييييييياد   إلىالنفط  أسييييييييييييعاروذلك ن را لتعرض 
حي تعمل   العوائد النفطية إدارةصيييناديق تثبيت للمسييياتدة تلى  بإنشييياءالنفطية لذلك قامت مع م لذ  الدول 
                                                                 
 .133ص:   سابقمرجع وليد تبد الحميد تايا  1 
لعلوم مقدمة لنيل شهادة دكتورا  ا أطروحة  اإلسالميالعام ودوره في عالج عجز الموازنة العامة للدولة في االقتصاد  اإلنفاقترشيد  كردود  صبرينة 2 
محمد خيإر  ةفي العلوم ا قتصادية    منشورة  تخصص نقود وتمويل  قسم العلوم ا قتصادية  كلية العلوم ا قتصادية والتجارية وتلوم التسيير  جامع
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 وقاتأمن لذ  المدخرات في  واإلنفاقالوفرة النفطية  أوقات لذ  الدول تلى ا دخار في لذ  الصييييييييييييييييييناديق في
إييييييبط  المسييييييتقبلية وصييييييندوق لألجياللذ  الصييييييناديق الصييييييندوق الكويتي  أمثلةنخفاض العوائد النفطية ومن إ
ييية  اإليرادات ييية التح إلقييياميييةتوجييي  توائيييد النفط  أنالعيييامييية في الجلائر  ويجيييا تلى الحكوميييات النفط يية البن ت
مة اقتصيادية سيتداإالاللمة لتطوير مناخ ا سيتثمار الذ  يوفر بيئة مالئمة لتطور القطاع الخاص ب ية تحقيق 
  1الطويل. اهجلفي 
ية التي يعتميد  إحيدىتتبيار الجلائر إوبي  ية  اإليراداتقتصيييييييييييييييييييادليا تلى إاليدول النيام مياد يعيد ت إذالنفط
سييييييييتقرار أسييييييييعار النفط في السييييييييوق الدولية إ  ونتيجة تدم قتصيييييييياد الموالنة العامة ومحرك النشيييييييياط والنمو اإل
نعكاسييييييييات  السييييييييلبية تلى اإليرادات العامة من جهة  وليادة حجم اإلنفاق العام من جهة ثانية تنب  أصييييييييحاا ا  و 
جمة تلى الدولة  وفي  ل تمتت الجلائر  قتصيييييييييييييييييياد  ناإييييييييييييييييييا تكتنف  مخاطرإتتماد النفط كمورد إ القرار أن 
بمقومات تاللها تلى تنويت إيراداتها لتبرل في اهفق سيييييييبل تنمية وتفعيل اإليرادات اير النفطية  وحتى تواكا 
يية  تلى الييدوليية العمييل تلى تنويت  يية التطور الحيياصييييييييييييييييييييل في النفقييات ومواجهيية متطلبييات التنم الموارد المييال
 سييييييتثمار اهجنبي  إإييييييافة إلىت الواتدة وتفعيل دور القطاع الخاص وجذا اإلقتصييييييادلا بالنهوض بالقطاتاإ
















                                                                 
 .135  341:   صص  سابقمرجع وليد تبد الحميد تايا  1 
معار  )مجلة تلمية محكمة متعددة المجا ت(   الحكومي اإلنفاقالتنمية االقتصتتتتادية بين تنمية الموارد المالية غير النفطية وترشتتتتيد أوكيل حميدة  2 
 .252  251  ص  ص: 2016  جوان 20  العدد: 11قسم: العلوم ا قتصادية  المجلد: 
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 قتصادية الكلية لسياسة اإلنفاق الحكومياآلثار اإلالمبحث الثاني: 
لى إسيييييتثمارات العامة من خالل التطرق لمام بالجوانا الن رية في المبح  اهول الخاصييييية باإلبعد اإل 
ير لى ااية المطلا الثال  واهخإثار وكذلك مختل  التقسيييييمات المنوطة بها  المفاليم واهلمية واهلدا  واآل
  ندرج يالحكوم اإلنفاق سيييييييييييييياسييييييييييييية فعالية تلى وأثرلا العامة سيييييييييييييتثماراتاإل تمويلبتناول الطرق المختلفة في 
سياسة  نفاق الحكومي من خالل موقتقتصادية الكلية لسياسة اإلثار اإللى اآلإفي   نتطرق المبح  الثاني الذ 
دلا ثار وكذلك  الرة تلايآا نفاق الحكومي من السييياسيية المالية كمرحلة أولى  من مالية وأركان وتصيينيفات و 
 كمرحلة أخيرة. ا قتصاد  التوالن تحقيق في العام اإلنفاق اسةسي تمل آلية لى اايةإوأسبابها 
 المطلب األول: موقع سياسة اإلنفاق الحكومي من السياسة المالية
يشيييييكل اإلنفاق الحكومي تنصيييييرا رئيسييييييا في اإلنفاق الكلي للمجتمت فهو في الواقت يعكد حجم الدور  
قتصييييياد  ختال درجة التطور اإلإويختل حجم النشييييياط ب  قتصييييياد  للمجتمتالكبير للحكومة في النشييييياط اإل
يي جتميياتي لكييل بلييد واإل يمكن معرفيية لييذا الحجم من خالل نسييييييييييييييييييبيية اإلنفيياق الحكومي إلى النيياتج المحلي ح
الية العام من خالل ما يسييمى بالسييياسييات الم اإلنفاقفي  والتاثير تفاقيةاإلوتمارد الحكومة قراراتها   اإلجمالي
ذات  جتماتيةقتصيييييييييادية واإلاإل اهلدا سيييييييييتخدام السيييييييييياسيييييييييات المالية لتحقيق إالحكومية حي تقوم الحكومة ب
 نفاقاإللحجم  اهسيييييييييياسييييييييييين السييييييييييياسييييييييييات المالية الحكومية لي المحدد إبالنسييييييييييبة للحكومة وبالتالي ف اهولوية
 تلى الناتج المحلي والدخل التاثيرالحكومي والإييييييييييييييييييرائا تسييييييييييييييييييتطيت الحكومة  اإلنفاقوتن طريق   الحكومي
 1قتصاد .ستقرار اإلتلى مسار اإل التاثيرالقومي وكذلك 
 الفرع األول: ماهية اإلنفاق الحكومي
قتصيييييييييادية واإلحصيييييييييائية النفقة كونها: ما تنفق  الحكومة المركلية تعر موسيييييييييوتة المصيييييييييطلحات اإل  
والمشييييييروتات العامة تلى السييييييلت والخدمات بما فيها اإلنفاق الرأسييييييمالي واإلتانات والمنح والسييييييلطات المحلية 
أ  أن اإلنفاق العام لو مجموع المصيييييييروفات   2والمدفوتات المحولة مثل فوائد الدين العام ومعاشيييييييات التقاتد
 م  لذ  لمجتمت الذ  تنالتي تقوم الدولة بإنفاقها خالل فترة لمنية معينة بهد  إشييييييييييباع حاجات تامة معينة ل
وتعد سيييييييياسييييييية اإلنفاق الحكومي التي تنفذ تن طريق المؤسيييييييسيييييييات الحكومية للدولة القنوات الرئيسييييييية   3الدولة
ومي من جتماتي  إذ يعد القطاع الحكجتماتية والتي تسعى إلى رفت مستوى الرفا  اإلقتصادية واإلللسياسة اإل
فراد تادة توليت الدخل الوطني وتوفير السيلت والخدمات ها توليت و ألم القطاتات التي تعمل في سيياسياتها تلى 
 4.المجتمت ودتم الصناتات وحمايتها
                                                                 
 .117  جامعة العلوم والتكنولوجيا  الطبعة الثانية  صنعاء  اليمن  ص: مبادئ االقتصاد الكلي  اهفند حمد أمحمد 1 
ر  الممتد  حالة الجزائر للفت أساسيةمركبات  إلىالتحليل  أسلوبتحليل النفقات في الميزانية العامة باستخدام   دادن تبد ال ني  اهمينكماسي محمد 2 
 .71  ص: 2002  1  مجلة الباح   تدد (1970-2000)
تة النيل   مجمو -تحليل كلي ضتمن ستلستلة الدراستات االقتصتادية –الستياستات االقتصتادية على مستتوى االقتصتاد القومي تبد المطلا تبد الحميد  3 
 .55   ص:2002العربية  الطبعة اهولى  القالرة  مصر  
 .67 68ص:    ص اهردن  تمان  1ط دار صفاء للنشر والتوليت    المالية األوراقسوق  وأدا السياسات النقدية والمالية تباد كا م الدتمي  4
رادي للدولة                                        الثاني: الفصل  االستثمار العمومي خيار استراتيجي وا 
 
92 
الحكومي يعتمد أسياسيا تلى وجود الدولة  فالدولة تقوم باإلنفاق من  اإلنفاق»: أن نسيتخلص مما تقدمو  
أجل إشييييباع الحاجات العامة فهي تنفق أو  من أجل الحصييييول تلى السييييلت والخدمات الاللمة لتسيييييير المرافق 
فق أخيرا نسييتثمارية التي تتو لا  كما تالعامة وثانيا لشييراء ما يللمها من العتاد اإلنتاجي للقيام بالمشييروتات اإل
 .«جتماتية والثقافية وايرلاقتصادية واإللمنح المساتدات واإلتانات المختلفة اإل
ختال في التعاري المدرسيييييييييية لإنفاق الحكومي فهو يعبر تن حجم التدخل الحكومي وبعيدا تن اإل 
ة السييييييييييييياسييييييييييي أوج حد أولو  أو الحكومات المحليةمن قبل الحكومة المركلة  والتكفل باهتباء العمومية سييييييييييييواءا  
لسيييييياسييييية ا أوج المعايير لقياد  كاحدالحكومي  اإلنفاقسيييييتخدام إويمكن  قتصيييييادية المعتمدة من قبل الدولة اإل
الحكومي تحديد ماليت  وشييييكل الدولة من خالل   اإلنفاقويتطلا دراسيييية   قتصييييادية المعتمدة من قبل الدولةاإل
 الحكومي في الدولة الحديثة المتدخلة  حي  يعتبر اإلنفاقالحكومي في الدولة الحارسيييييييييية يختل تن  فاإلنفاق
الحكومي وسيييييييلة يجا تلى  اإلنفاق أنالمدرسيييييية الكالسيييييييكية  أنصييييييارالمدرسيييييية الكينلية تلى خال   أنصييييييار
 نفاقاإل أن  ومن خالل ما سييييييييييييبق يتإييييييييييييح لنا صييييييييييييادية الكليةقتتلى المت يرات اإل للتاثيرسييييييييييييتخدامها إالدولة 
 1ولي: ركانأالحكومي ل  ثالثة 
 الحكومي مبلا نقد . اإلنفاق -
 الحكومي يصدر من شخص تام. اإلنفاق -
 حاجة تامة. إشباع إلىالحكومي يهد   اإلنفاق -
تنفق الدولة تادة مبالا نقدية للحصييييييييييييييييييول تلى كل ما يللمها من سييييييييييييييييييلت  الحكومي مبلغ نقدي: اإلنفاق-أوال
حتياجاتها تلى الرام من إمكانية إوخدمات ويعد إنفاق المبالا النقدية اهسيييييييييلوا اهمثل لحصيييييييييول الدولة تلى 
با جتماتية ومالية  ولكن تجنا  قتصيييييييييييادية و ا  تتبارات سيييييييييييياسيييييييييييية و أن يكون اإلنفاق العام بشيييييييييييكل تيني نتيجة إل
لمشيييييييياكل اإلنفاق العيني وتحقيقا لمبادة العدالة والمسيييييييياواة في اإلفادة من اإلنفاق العام للدولة اهمر الذ  دفت 
   2.الحكومات إلى التحول من أسلوا اإلنفاق العيني إلى اإلنفاق النقد 
الحكومي من جهة تامة ركنا  اإلنفاقشيييييتراط صيييييدور إيعد : الحكومي يصتتتدر من شتتتخ عام اإلنفاق-ثانيا
يا يدخيل في  اإلنفياق أركيانمن  أسييييييييييييييييييياسيييييييييييييييييي ي   الحكومي كيل النفقيات التي يقوم بهيا  اإلنفياق إطيارالحكومي ح
نفقات المشييييييييروتات العامة وفي  أيإيييييييياالمعنوية العامة والدولة والهيئات العامة  كما يندرج تحتها  اهشييييييييخاص
 لىإفالبعض يعتبرلا نفقات خاصيييييييييييييييييية مسييييييييييييييييييتندا بذلك  نفقاتر نقاش حول طبيعة لذ  اللذ  النقطة بالذات دا
ونوإييح ذلك كما   3المعيار الو يفي إلىسييتنادا إحكومي  إنفاقن  أفيما يرى البعض  لإنفاقالمعيار القانوني 
 يلي:
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ويعبر تن اإلطار القانوني للنفقات العامة التي يقوم بها اهشيييييييييخاص ذات الصيييييييييفة  المعيار القانوني: -أ
  الهيئات المحلية العامة  المؤسيييسيييات العامة( ولي )الدولةالمعنوية العامة أ  أشيييخاص القانون العام 
تختل  تن النفقات الخاصييييييييية التي تقوم بها المؤسيييييييييسيييييييييات الخاصييييييييية المملوكة لألفراد مثل الشيييييييييركات 
ختال يرجت إلى طبيعة ألدا لذ  المؤسييسييات  فالمؤسييسيية العامة للدولة ت وايرلا ولذا اإلوالجمعيا
تهد  إلى تحقيق النفت العام للمجتمت تلى خال  المؤسييييييييييييييسييييييييييييييات الخاصيييييييييييييية التي تهد  إلى تحقيق 
 1.مصالحها الخاصة
يعتمد كاسيييييييييييياد للتفرقة بين النفقة العامة والنفقة الخاصيييييييييييية تلى طبيعة الو يفة  المعيار الوظيفي: -ا
التي تدفت من أجلها النفقة وليد تلى أسييياد الطبيعة القانونية لمن يقوم بعملية اإلنفاق  ووفقا لهذا المعيار   
ت التي تقوم فقاتعد كل النفقات التي تصيييييدر تن أشيييييخاص القانون العام نفقات تامة بل تقتصييييير تلى تلك الن
بها الدولة نتيجة لما تتمتت ب  من سيييادة  أما النفقات التي يقوم بها شييخص تام في نفد ال رو التي يعمل 
فيهيا القطياع الخياص فيإنهيا تعيد نفقيات خياصييييييييييييييييييية  تلى العكد من ذليك تعيد نفقيات تيامية تليك التي يقوم بهيا 
 2.سلطاتها اآلمرةستخدام إالشخص الخاص أو المختلط التي منحتها الدولة حق 
كتمل إ  يمكن أن يتحقق مفهوم النفقة العامة إ  إذا  اإلنفاق الحكومي يهدف إلى إشباع حاجة عامة: -ثالثا
العنصيييييير الثال  أ  ولو إييييييرورة تحقيق الهد  الذ  تنشييييييد  النفقة العامة ولو إشييييييباع الحاجة العامة ومن ثم 
تحقيق النفت العام أو المصييييييييلحة العامة  فال تعتبر من قبيل النفقة العامة تلك النفقات التي تهد  إلى إشييييييييباع 
النفت العيام ليشييييييييييييييييييميل تحقيق اهليدا حياجية خياصيييييييييييييييييية وتحقيق نفت خياص يعود تلى اهفراد ويتسييييييييييييييييييت مفهوم 
ا جتماتية وا قتصييييييييييييييييييادية  فاإلنفاق العام قد يكون بهد  تقليل الفجوة في توليت الدخل بين اهانياء والفقراء 
ق ال ذاء والخدمات الصحية والتعليمية...الخ وتحقي إتاناتمن خالل تقديم بعض اإلتانات النقدية للفقراء مثل 
ية  يةتنم العيام يتم  إلنفياقاوالتي يتقرر في نطياقهيا  وأخرى اهليدا اليدولية  فجميت ليذ   أقياليمبين  متوالنية إقليم
ذاالمجتمت  هفرادتحقيق منفعة تامة   يعد   إنفاقهمالقانون العام فان  أشييييييييييييييييييخاصانتفت المنفعة العامة من  وا 
  3تاما. إنفاقا
 الفرع الثاني: تصنيف اإلنفاق الحكومي
العامة للدولة وفقا هسييييد ومبادة محددة يجا تدم تجاوللا ولذا في سييييبيل تحقيق يتم تحديد النفقات  
الهد  المرجو منها ولو إشيييباع الحاجات العامة وما يجا اإلشيييارة إلي  أن لذ  القواتد الإيييابطة تتاثر بشيييكل 
يخص  اجتماتي للدولة  بمعنى آخر كلما تراجت دور الدولة في مقتصييييييييييياد  واإلكبير بالنهج السيييييييييييياسيييييييييييي واإل
جم ن النفقات العامة تتحدد بالحإقتصييييييادية المختلفة وتقمصييييييت دور الدولة الحارسيييييية فالتدخل في اهنشييييييطة اإل
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تلى  هفراداالتي يعجل  اهنشييييييييييطةالاللم والإييييييييييرور  للقيام بدورلا المتعلق بتسيييييييييييير المرافق العمومية وبعض 
ق النفقة العامة حي لم تعد النفقة تسييتخدم في تحقيولو ما أطلق تلي  حياد المالية العامة أو حياد   القيام بها
جتماتية  ولقد ت ير الوإيييييييييييييييييت بعد تدخل الدولة بشيييييييييييييييييكل كبير في الحياة قتصيييييييييييييييييادية واإلاإل اهاراضمن  أ 
تحدا قواتد سإستللم إليادة وتنوع النفقات العامة تلى نحو  إلى أدىقتصادية في بداية القرن العشرين مما اإل
 1.السياسة ا قتصادية ألدا ومبادة لتسيير النفقات العامة في سبيل تحقيق 
يد   يد و يائ اليدولية وتلا ي  يلداد ليذا التنوع مت تلا يدة ومتنوتية ح وتتخيذ النفقيات العيامية صييييييييييييييييييورا تيد
ومن  إييييييييييا متعددةم الر تدخلها في الحياة العامة  وترجت ألمية تحديد لذ  التقسيييييييييييمات إلى كونها تخدم أارا
 2أبرللا:
حي أن حسابات الدولة مرتبطة ببرامج معينة تتولى اهجهلة والهيئات  :تسهيل صيااة وا تداد البرامج -
 العامة تسييرلا  فيجا ترتيا تلك الحسابات بطريقة يسهل معها صيااة وا تداد لذ  البرامج.
يية:تحقيق الكفييا - ييذ الميلان يية في تنف يية للييدوليية  ءة والفعييال ييذ الخطيية المييال يي  أن تنف يية)الميح ( يتطليا لان
 إرورة تقسيم الميلانية أين يمكن قياد كفاءة تنفيذ كل برنامج.
 تتماد.خدمة ألدا  المحاسبة  المراجعة  المراقبة واإل -
 تسهيل دراسة اآلثار المختلفة لألنشطة العامة المختلفة ومعرفة تطورلا. -
م من إجراء رقيابية فعيالية تلى اليدور الميالي لليدولية  بجعيل الحكومية أو أ  تمكين البرلميان والرأ  العيا -
 مجلد تنفيذ  يقوم بإنفاق المبالا في السبل التي قررلا وليد في أوج  أخرى.
قتصيادية إلالتقسييمات ايتمثالن في:  أسياسييينقسيمين  إلىوقد جرت العادة تلى تقسييم النفقات العامة  
المعيار الوإيييعي(  فالتقسييييمات الوإيييعية لها ألدا محاسيييبية والتقسييييمات الوإيييعية )قتصييياد ( اإل )المعيار
مة ومعرفة قتصيييادية للنفقات العاسيييتناد إلي  تند تحليل اآلثار اإلقتصييياد  يتم اإلبالدرجة اهولى أما المعيار اإل
 حسييييييييا معايير   وحسييييييييا طبيعة الموإييييييييوع فإننا سيييييييينهتم بدراسيييييييية تصييييييييني اإلنفاق الحكومي3نتائجها المالية
 قتصادية وذلك حسا:إ
   ستثمار (.الجار  واإلنفاق اإل )اإلنفاقمعيار الجهة الموج  إليها اإلنفاق الحكومي  -
 التحويلي(. واإلنفاقالحقيقي  )اإلنفاقفي الدخل الوطني  التاثيرمعيار  -
 معيار ال رض من النفقة العامة. -
 
 
                                                                 
 .81  ص: 2008  ديوان المطبوتات الجامعية  الطبعة الثالثة  بن تكنون  الجلائر  اقتصاديات المالية العامة  محرل  محمود تباد1 
قدمة   مذكرة مالعام دراستتة حالة: مديرية المصتتالف الفالحية لوالية المستتيلة اإلنفاقدراستتة جدوى المشتتروعات العامة ودورها في ترشتتيد مهد  نلي   2 
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   ستثماري(.الجاري واإلنفاق اإل )اإلنفاقمعيار الجهة الموجه إليها اإلنفاق الحكومي أوال: 
إلى إيييييييمان السيييييييير الحسييييييين للمرافق العامة  )نفقات التسييييييييير( تهد  الدولة من خالل اإلنفاق الجار  
ختال إوتشتمل تلى نفقات السلت والخدمات ومرتبات المو فين باإلإافة إلى سداد فوائد الديون العامة تلى 
أنواتها  وتدخل في لذا اإلطار اإلتانات والمدفوتات التحويلية سيييييييييييييييييواء كانت نقدية أو تينية وسيييييييييييييييييواء كانت 
ولي نفقات   يمكن با  حال   1و اير مباشييير لألفراد أو لسيييلت وخدمات معينةتهد  إلى تقديم دتم مباشييير أ
للمحاف ة تلى كيان الدولة وركائل  إذ   يمكن أن  اهسيييييييياسيييييييييسييييييييت ناء تنها لكونها الإييييييييامن من اهحوال اإل
د ديحتياجات مؤسييسيياتها ومرافقها العمومية لتسييإنتصييور قيام دولة من دون إييمان نفقات تسيييير تإييمن تلبية 
  2نجال المهام الموكلة لهم.إمرتبات وأجور مو فيها وتوفير مستللمات العمل التي تسمح ب
 ل() نفقييات التجهي سييييييييييييييييييتثمييار  أو نفقييات تكوين رأد المييالإلى جييانييا لييذ  النفقييات يوجييد اإلنفيياق اإل 
نجال إك  سيييييت الل الموجود منهاإإيييييمان حسييييين  أووتتمثل في النفقات الموجهة للحصيييييول تلى وسيييييائل العمل 
جهيلات ا تحتاج  من تالمؤسييييييييسييييييييات العمومية والتكفل بما تسييييييييتحق  من تجهيلات كتجهيلات المسييييييييتشييييييييفيات بم
واء سيييييييي اهسييييييييلحة أنواعت القاتدية العسييييييييكرية وكذلك بما يللم  من كل آوتجهيل الجيش بالمنشيييييييي ومعدات طبية
دة ق  من تجهيلات تلمية مسيياتلجومية  وتجهيل الجامعات ومخابر البح  العلمي بما تسييتح أوكانت دفاتية 
 همرانجال البحو والدراسييييييييييييات في المجا ت المختلفة  وكذلك التهيئة العمرانية والتعمير سييييييييييييواء تعلق إتلى 
ائية  سيييت اللها تن طريق ربطها بالشيييبكة الكهربإالفالحية لتشيييجيت  اهراإيييي  وكذلك تهيئة اهريا  أوبالمدن 
ربائية  نجال محطات توليد الطاقة الكها  بميا  الر  وكذلك تشييييييد السييييدود و  لتسييييهيل تملية التلود  اآلباروحفر 
 ألفرادلوالموجهة  بالرأسيييييمالذلك النفقات  إلىإييييي أوشيييييق الطرقات لربط مختل المناطق ببعإيييييها البعض  
سيييتثمار في المجا ت قروض مجانية لتشيييجيعها تلى اإل أومسيييالمات  أووالمؤسيييسيييات تلى شيييكل مسييياتدات 
 3ستثمار فيها من قبل الدولة.تشجيت اإلالمراد 
 الحقيقي واإلنفاق التحويلي(. )اإلنفاقمعيار التأثير في الدخل الوطني ثانيا: 
تتمثل النفقات الحقيقية في تلك المشيييييييييييييتريات الحكومية من سيييييييييييييلت وخدمات إنتاجية ) اهرض  العمل   
أمن  تدالة  مرافق تامة(  باإلإييافة إلى القيام  رأد المال( الإييرورية لقيام الحكومة بو ائفها التقليدية من )
سييييتخدام الدولة لجلء من القدرة الشييييرائية بهد  إشييييباع إقتصيييياد  أ  أنها بالدور الحدي  للدولة في النشيييياط اإل
ولذا النوع من النفقات يؤد  إلى ليادة مباشيييرة في الناتج الوطني كصييير  اهموال العامة تلى حاجات تامة  
ا للعاملين وكذلك شيييييييراء السيييييييلت والخدمات الاللمة لسيييييييير تمل اإلدارات وأجهلة الدولة  ويكمن اهجور والروات
أثرليا تلى اليدخيل القومي في كون أن ليذ  النفقيات تخلق ليادة في الطليا الفعيال من جيانيا اليدولية تؤثر تلى 
ومي فالدولة دة الدخل الق  فهذ  النفقات وصييييييييييييييييييفت بالحقيقية لكونها تؤد  بالفعل إلى لياحجم الناتج كما ونوتا
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تحصيييييييل من خالل  لذ  النفقات تلى السيييييييلت أو الخدمات أو رؤود اهموال الاللمة لسيييييييير المرافق العامة أو 
شباع حاجات تامة  2تنقسم النفقات الحقيقية إلى مجموتتين وتتمثالن في:و   1تحقيق وا 
الرأسيييييمالي للمجتمت ويدخل في نطاق لذ  : والتي تمثل إإيييييافة للمكون النفقات الحكومية الرأستتتمالية -أ
جتماتي أو مشيروتات البنية اهسياسيية من طرق وسيدود المجموتة كل ما يتم إنفاق  تلى الرأسيمال اإل
 وجسور.
: وتمثل النفقات الحكومية الجارية التي يتم إنفاقها في سييييييييييبيل تسيييييييييييير اهتمال النفقات االستتتتتتهالكية -ا
جور مو في الدولة  مسييييييييييتللمات اإلنتاج الاللمة لتشيييييييييي يل المرافق الحكومية مثل: المرتبات الجارية وأ
 .الخ ..العامة  نفقات الصيانة العادية
ييية التي تتم في  التحويلي في تليييك النفقيييات اإلنفييياقويتمثيييل   ييي  تإالحكوم كون من تجيييا  واحيييد فقط ح
مقابل نقد  أو تيني  قتصيياد القومي وذلك دون حصييول الدولة تلى أ  جانا الحكومة إلى بقية قطاتات اإل
وبناءا تلى ذلك فإنها   تمثل تنصيييييييييير من تناصيييييييييير الدخل القومي بالرام من أنها تمثل دخال إإييييييييييافيا لمن 
نما  3يحصييييييييل تليها دون مطالبة مسييييييييتللمي تلك الدخول بتقديم أ  نوع من الخدمات أو السييييييييلت في المقابل  وا 
فئييات معينيية من المجتمت كييالمجييالييدين وذو  الحقوق توليت لييذ  المبييالا تلى  إتييادةالمراد من وراء ذلييك لو 
الخ  بعييد أن تكون لييذ  المبييالا قييد جمعييت من والعجلة والمعوقين والمعولين وذو  الييدخييل المحييدود وايرلم...
المكلفين بالإييريبة( ويدخل ذلك إييمن أداء الدول لمهامها اهسيياسييية أخرى ميسييورة الحال من المجتمت ) فئات
 4إتادة توليت الثروة القومية. والتي من بينها مهمة
دلا كما جل  والتي نور أويمكن تقسييييم اإلنفاق التحويلي إلى تدة أقسيييام وحسيييا ال رض الذ  تنفق من  
 يلي:
جتمياتي تن لي النفقيات التي تنفقهيا اليدولية لتحقيق التوالن اإلو : جتماعيةالنفقات التحويلية اإل -أ
لدولة التي تمنحها ا اإلتاناتالمجتمت وفئات   مثل  أفرادرفت المسييييييييييييييتوى المعيشييييييييييييييي لبعض  طريق
 العائلية الكبيرة. اهتباء هصحاا أولذو  الدخل المنخفض 
مة للمصيلحة قتصيادية خدإ ألدا : ولي النفقات التي تنفق لتحقيق قتصاديةالنفقات التحويلية اإل -ا
بعض السيييييييييلت الإيييييييييرورية  أسيييييييييعاردتم  أوالعامة مثل دتم بعض الصيييييييييناتات الوطنية الناشيييييييييئة 
 5للمواطنين.
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ويشييمل ما تقوم ب  الدولة من إنفاق بمناسييبة مباشييرتها لنشيياطها المالي  النفقات التحويلية المالية: -ت
 را ن اإلنفاقلذا  ألميةلتالك  السيييييينوية  وقد لادت إ وتتإييييييمن أسيييييياسييييييا فوائد الدين العام وأقسيييييياط 
الحكومة تلى نطاق واسييييييييييييت لتمويل تجل الموالنة  فإقراضلتإييييييييييييخم الدين العام في مع م الدول 
قتراض سيييييتثمار وتكالي اإلمما يرفت تكالي  اإل  الفائدة المحلية أسيييييعارليادة  إلىيؤد   أنيمكن 
 اهرصييدةقتصيياد مت ملاحمة القطاع الخاص تلى نمو اإل إبطاء إمكانية إلىالحكومي ولذا يؤد  
شيييييييدة يؤثر ب أنئد تخإيييييييت لقوى السيييييييوق ولو ما يمكن نفقات سيييييييداد الفوا أنكما  لإقراض القابلة 
  1تلى وإت ميلانية الحكومة.
 ثالثا: معيار الغرض من النفقة العامة
 2ثال  مجموتات كما يلي: إلىستنادا إلى لذا المعيار يمكن تصني  النفقة العامة إ 
يل كيافية المرافق  النفقة العامة اإلدارية: -أ والتي تتإييييييييييييييييييمن كيافية النفقيات العيامية الاللمية إلدارة وتشيييييييييييييييييي 
العمومية وتشمل لذ  النفقات المرتبات واهجور ومصاري  التمثيل الدبلوماسي وكل ما يشمل تكالي 
 قيام الدولة بو يفتها العادية.
قتصيييادية قا لبعض اهلدا اإلولي النفقات العامة التي تنفقها الدولة تحقي قتصتتادية:النفقة العامة اإل -ا
ارد  سييييييييييتخدام المو إكتشييييييييييجيت وحدات اإلنتاج للقطاع الخاص تلى ليادة اإلنتاج أو تحقيق الكفاءة في 
 هسياسييةاسيتثمارات البنية إقتصياد القومي من خالل ليادة المتاح من وأيإيا ليادة الطاقة اإلنتاجية لإ
 العام. ستثمارات في القطاعليادة اإل أووليادة كفاءتها 
 جتماعية: النفقة العامة اإل -ت
وجميت لذ  النفقات ي لا تليها الطابت ا جتماتي حي  يكون الهد  الرئيسييييييييييييي من إنفاقها لو ليادة  
نفقات  ن االبيةإسييييييييتنادا إلى ذلك فا  مسييييييييتوى الرفالية هفراد المجتمت بصييييييييفة تامة والفقراء بصييييييييفة خاصيييييييية  و 
  إتانات الفقراء وا تانات الرتاية الصحية واإلتانات الخاصة بالتعليم...الخ.جتماتية مثل إالرفالية تعد نفقات 
ل البياني من خالل الشيك حسيا المعايير الثال  قتصياد  للنفقات العامةويمكننا توإييح التصيني اإل 
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 من إتداد الطالا با تتماد تلى التصنيفات المذكورة سابقا المصدر:
 قتصييييييياد  لإنفاق مما يخدم لذ قتصيييييييرت دراسيييييييتنا لتصيييييييني اإلنفاق الحكومي تلى الجانا اإلإلقد و  
 لمواليا رتاينا إتطاء مخطط يبرل لنا مختل تصييينيفات اإلنفاق الحكومي كما لو مبين في الشيييكلا  الرسيييالة  و 
 ( كما يلي:2-2رقم )










  أطروحة دكتورا  دولة    منشورة  (2004-1990)السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن االقتصادي حالة الجزائر دراوسي مسعود  المصدر: 







للنفقات العامة التصنيف االقتصادي  
 معيار الغرض من النفقة العامة معيار التأثير في الدخل الوطني معيار الجهة الموجه إليها اإلنفاق الحكومي
 اإلنفاق الجاري
 النفقات االقتصادية اإلنفاق االستثماري
 النفقات اإلدارية
 النفقات االجتماعية
 اإلنفاق الحقيقي 
التحويلياإلنفاق   
 تقسيمات النفقات العامة
العام تلى الخدمات اإلنفاق  النفقات العامة التحويلية 
رأسماليةنفقات  نفقات و يفية تحويلية في صورة دخول نفقات  تحويلية رأسمالية   مباشرة نفقات   
 الرواتا
 مصاري  الصيانة الدورية للمباني العامة
 مصاري  إدارية أخرى
 التجهيلات  المعدات  اآل ت
نفقات اإلنشاءات 
العامة
 مشروتات رأد المال الجماتي
 اإلتانات ا جتماتية
 معاشات المسنين
 اإلتانات ا قتصادية للمسنين
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  النفقات العامةظاهر  تزايد المطلب الثاني: 
ذ  قتصييياديين  الرة تلايد النفقات العامة إ  أن لنتبا  اإلإسيييترتت إقتصيييادية التي بين ال والر اإلمن  
الليادة قد تكون حقيقية أ  يترتا تليها ليادة المنفعة الحقيقية المترتبة تلى لذ  النفقات وليادة تب  التكالي 
 جة تن ليادة رقم النفقات العامة دون ليادة فيالعامة بنسيييييييييبة معينة  كما قد تكون لذ  الليادة  الرية فقط نات
 1.المنفعة الحقيقية للخدمات العامة أو ليادة في تب  التكالي  العامة
تعتبر  الرة تلايد اإلنفاق العام أحد أبرل مميلات المالية العامة في العصيير الحدي  فهي ترتبط بكل و  
 قتصياد   فكان للاما رفت كفاءة لذا اإلنفاق وذلكاإل قتصيادية ومتاللمة بتدخل الدولة في النشياطالقطاتات اإل
من خالل ترشيييييييييييد النفقات العامة بتحقيق أكبر نفت للمجتمت والقإيييييييييياء تلى أوج  اإلسييييييييييرا  والتبذير ومحاولة 
 تحقيق التوالن بين النفقات العامة وأقصى ما يمكن تدبير  من الموارد العادية للدولة.
النفقات العامة تبر العصييييييييور منها أسييييييييباا حقيقية وأخرى  ليادةة ولناك أسييييييييباا كثيرة لتفسييييييييير  الر  
 التفسير الن ر  لهذ  ال الرة والتي نوردلا كما يلي:  إلى الرية وقبل ذلك سو  نتطرق 
 النظريات المفسر  لظاهر  تزايد النفقات العامة: الفرع االول
قتصيييييييييييياديات الدول المتقدمة والنامية تلى حد سييييييييييييواء وخاصيييييييييييية في ن امها المالي إإن المتتبت لتطور  
يالح  برول  الرة ليادة النفقات العامة والتي أصبحت إحدى السمات المميلة للمالية العامة والجديرة بالدراسة 
ي ف ولقد  هرت تدة أطروحات حول تفسيييير حجم تدخل الدولة والمتمثلة أسييياسييياخاصييية في العصييير الحدي   
محاولة تفسييييييييييييير  الرة تلايد اإلنفاق الحكومي تلى المدى الطويل  ولعل من أبرل لذ  اهطروحات لو قانون 
" باإلإيييييييييافة إلى دراسيييييييييات أخرى تعاقبت بتحليالت مختلفة لل الرة وفيما يلي وايلمان-بيكوك"فاجنر" وتحليل "
 شرح لهذ  الن ريات:
  قانون " فاجنر"أوال: 
 دةلياقتصياديين الذين حاولوا تفسيير  الرة من أوائل اإل "Adolf Wagner"قتصياد  اهلماني يعد اإل 
ي  أطلق تلى تفسييييييييييييييييييير  1893النفقيات العيامية وذليك في تيام  حجم  أنواليذ  يؤكيد تلى  "بقيانون فياجنر"  ح
مو الن أنقتصييييييييييييياد ينمو مت نمو الدخل الوطني  ولذ  العالقة حسيييييييييييييب  ناتجة إيييييييييييييمنيا من القطاع العام في اإل
ي الطلا لى النمو فا  جتماتية و قتصيييييييييييادية واإلت يرات ليكلية في مختل  المت يرات اإل إلىقتصييييييييييياد  يؤد  اإل
قترح "فاجنر" ا  و   2قتصييييييييادتلايد النفقات العامة في اإل إلىالكلي الذ  يلبي جلء من  القطاع العام بشييييييييكل يؤد  
 بالتاليو   3قتصييياد بمعدل أكبر من الدخل القوميأن  خالل التصييينيت سيييتلداد حصييية اهنشيييطة الحكومية في اإل
 مصيييييطلح في الملخص المتلايد وتعقيدلا ال ربية للدول الناجح التصييييينيت لشيييييرح محاو ت نطلق في تحليل  منإ
                                                                 
  2017  8 :  العدد7  المجلد: اإلبداع  مجلة ، ومتطلبات ترشيدهاأسبابهاالعام في الجزائر: تطورها،  اإلنفاقظاهر  تزايد   أنيسةبراق تيسى  بركان 1 
 .113ص: 
  مجلة جامعة الملك سيييييعود  العدد: -شتتتتتواهد دولية –الحكومي والنمو االقتصتتتتتادي في قانون واجنر  اإلنفاقالعالقة بين الشييييييخ   آلحمد بن محمد 2 
 .136  ص: 2002  السعودية  14
3  Mohammad Afzal, Qaisar Abbas, Wagner’s law in Pakistan : Another look, journal of Economics and 
international finance, vol : 2, january 2010, p : 12. 
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 العام اقاإلنف نما تشيييييييير التاسييييييييت القرن في الصييييييييناتية ال ربية الدول في أن  مالح ة تتمد تلىإالتنمية حي 
قتصاد السياسي" الذ  وإع  سنة حي  جاء في كتاب  " أساد اإل  1العام قتصاد اإل النشاط من أسرع بشكل
ى جتماتي تلى المدأن  كلما أصييييييييبح المجتمت أكثر تحإييييييييرا كلما لادت تكلفة الدولة  أ  أن التقدم اإل 1869
اد  ولو قتصييو ائ الدولة والتي بدورلا تؤد  إلى نمو مطلق ونسييبي في نشيياطها اإلالطويل يؤد  إلى نمو 
يا الفرد من النياتج الوطنيأميا يؤد  إلى ليادة حجم النفقيات العيامية بمعيدل  في و  كبر من معيدل ليادة نصيييييييييييييييييي
 2فتراض فقد ميل بين مجموتتين من و ائ  الدولة:محاولة لتوإيح لذا اإل
 :األولىالمجموعة  -أ
ن سيالمة ميانها تاوالخارجي والن ام والقإياء( والتي من شي )الداخلي باهمنوتإيم الو ائ المتعلقة   
لجهال  المنت م لألداءمن داخلي يوفر البيئة الإيييييييييييييييرورية أالدولة بالنسيييييييييييييييبة للعالم الخارجي من جهة  وتحقيق 
ة صيييياد  الذ  يصيييياحب  بالإييييرور قتلذا النوع من النشيييياطات يليد مت النمو اإل أن رفاجنفترض إالسييييوق  وقد 
 العامة المركلية. اإلدارةنمو 
  المجموعة الثانية:  -ب
الماد  للسييييييييييييييييلت  اإلنتاجيقصييييييييييييييييد بها مجموتة الو ائ  التي تنطو  تليها المسييييييييييييييييالمة الحكومية في  
ية  المواصييالت والتعليم والتن يمات النقدية والمصييرف :قتصييادية بما في ذلك توفير منتجات تامة معينة مثلاإل
ة والتي قتصييييادية معينإسييييلت  إنتاجن  يتعين تلى الحكومة أتتقد فاجنر إوبخصييييوص لذا النوع من النشيييياطات 
سيييييتثمارات  سيييييتثمارا ثابتا كبيرا ونتيجة لذلك تحجم المؤسيييييسيييييات الخاصييييية تن لذا النوع من اإلإ إنتاجهايتطلا 
لة تتكفل الدو  أنمعيارية الربح  وبالتالي من الإيييييرور   أسيييييادتلى  أوكإيييييخامة حجمها  اهسيييييباالعدد من 
 مصلحة العامة.هذ  السلت لما لها من خصائص لامة من العمومية وتوليد للب
ن التصيييييييييينيت يقود إلى مإيييييييييياتفة نفقات اإلدارات العامة  الهياكل القاتدية  التربية  التدخل إوبالتالي ف 
اق قتصيييياد  ونمو النشيييياط الحكومي حي  ينمو اإلنفسييييتنتج العالقة التبعية بين النمو اإلإجتماتي  وبالتالي اإل
الحكومي بمعدل أكبر من معدل النمو ا قتصاد   أ  أن معدل نمو نصيا الفرد من السلت والخدمات العامة 







                                                                 
1 Gervasio Semedo, L’évolution des dépenses publiques en France : loi de Wagner, cycle électoral et contrainte 
européenne de subsidiarité, l’actualité économique, volume : 83, numéro : 2, juin 2007, p : 126. 
مقدمة  أطروحة  (2011-2001العمومي على النمو االقتصتتادي دراستتة قياستتية على االقتصتتاد الجزائري خالل الفتر  )  اإلنفاقثر أبوتكال   إيمان2 
ا قتصيييادية والتجارية وتلوم التسييييير  جامعة الحاج     منشيييورة  شيييعبة اقتصييياد مالي  قسيييم العلوم ا قتصيييادية  كلية العلوم LMDلنيل شيييهادة الدكتورا  
 .50  49ص:  ص   2015  -باتنة –لخإر 
 .56  ص: مرجع سابقوليد تبد الحميد تايا  3 
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دكتورا  دولة     أطروحة  (2004-1990)الستتياستتة المالية ودورها في تحقيق التوازن االقتصتتادي حالة الجزائر دراوسييي مسييعود  المصتتدر: 
 .169  ص: 2005/2006منشورة  قسم العلوم ا قتصاد   كلية العلوم ا قتصادية وتلوم التسيير  جامعة الجلائر  
لدادت نسبة اإلنفاق الحكومي إلى إجمالي الناتج الحقيقي ينتج تن  إنالح  من خالل الشكل أن  كلما  
الحقيقي  لكن من الشيييكل يتإيييح أن لذ  الليادة متناقصييية ولذا ما جاء لدياد نصييييا الفرد من إجمالي الناتج إ
ب  "فاجنر" في دراسيييييات  القديمة حي كانت نتيجت : ليادة نصييييييا الفرد من اإلنفاق العام يكون أكبر من ليادة 
 1.نصيا الفرد من الدخل القومي
قة موجبة ذ  يستند تلى تالإن نهج الكالسيكية في تفسير نمو اإلنفاق الحكومي لو فرإية فاجنر ال 
قد أدت قتصييييياد   و قتصييييياد  إذ يعد اإلنفاق العام مت ير داخلي ودالة في النمو اإلبين اإلنفاق العام والنمو اإل
طبيعة لذا القانون إلى تطوير خمسيية نماذج مختلفة تم التحقيق فيها في سييتينات القرن الماإييي  ومت ذلك   
 ختبار قانون فاجنرأ  واحدة من لذ  الصييييييييييييييا اهكثر قناتة وفعالية إلتخاذ قرار حول يوجد معيار حاسيييييييييييييم إل
 2ولي تلى النحو اآلتي:
 (G= F(Y) (...............Peacock- Wiseman 1969: اهولىالمعادلة  -
 (G= F(Y/N)(...........................Goffman 1968المعادلة الثانية:  -
  (G/N=F(Y/N)......... (Gupta 1967, Michas 1975المعادلة الثالثة:  -
 (G/GDP= F(Y/N)(..................Musgrave 1969: المعادلة الرابعة -
 (G/GDP=F(Y)(................Modified p-w 1967المعادلة الخامسة:  -
 حي : 
G.اإلنفاق الحكومي الحقيقي : 
                                                                 
  2020  1  العدد: 11  مجلة ا قتصيياد الجديد  المجلد: 2018-1970دراستتتة قانون فاجنر في حالة الجزائر: دراستتتة قياستتتية للفتر  تياد لشييام  1 
 .122 ص:
 مجلة  (: تحليل قياستتتتتتي2010-1975( في العراق للمد  )Wagner’s lawالحكومي إختبار قانون فاجنر ) اإلنفاقكريم سييييييالم حسييييييين ال البي  2 













 متوسط الدخل الحقيقي للفرد
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Y.إجمالي الناتج المحلي الحقيقي : 
N.تدد السكان : 
G/Nاإلنفاق الحكومي. : حصة الفرد من 
Y/N.حصة الفرد من إجمالي الناتج المحلي الحقيقي : 
G/GDP.نسبة اإلنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي اإلجمالي :  
بقة في القياد المتبت لكل من النشاط الحكومي )القطاع اختال بين المعاد ت الخمسة السويكمن اإل 
قتصيييياد ( للتعبير تن تالقة فاجنر التي تؤكد توسييييت النشيييياط الحكومي النمو اإلقتصيييياد  )العام( والنشيييياط اإل
 فاقاإلن بإجمالين النشيييييياط الحكومي يعبر تن  إف اهسييييييادقتصيييييياد   وتلى لذا موالاة مت توسييييييت النشيييييياط اإل
  ونسيييييييييييييبة 3وبنصييييييييييييييا الفرد من إجمالي اإلنفاق الحكومي الحقيقي في المعادلة  2و 1في المعادلة  الحكومي
قتصيييييييييياد    أما النشيييييييييياط اإل5و 4لحكومي الحقيقي إلى الناتج المحلي اإلجمالي الحقيقي في المعادلة اإلنفاق ا
يا الفرد من إجميالي النياتج المحلي 5و 1فعبر تني  بيإجميالي النياتج المحلي الحقيقي في المعيادلية    وبنصيييييييييييييييييي
"لموسيييجرا " والتي  4معادلة نتشيييارا لي الا  سيييتعما  و إ  ولكن العالقة اهكثر 4و 3و 2الحقيقي في المعاد ت 
يا الفرد من إجميالي النياتج المحلي الحقيقي ونسييييييييييييييييييبية اإلنفياق الحكومي  الحقيقي إلى النياتج  تربط بين نصيييييييييييييييييي
 1المحلي اإلجمالي الحقيقي.
سيييتمرار سيييواء في حجم  المطلق أو النسيييبي إن قانون "فاجنر" يقرر أن اإلنفاق الحكومي ينمو بإإذن ف 
في المجتمت  فمن خالل لذا القانون نجد أن السيييييببية تتج  من الناتج المحلي اإلجمالي  بفعل التطور المتحقق
إلى اإلنفياق الحكومي  كميا أني  يعبر تن تالقية طويلية اهجيل بين النياتج المحلي اإلجميالي واإلنفياق الحكومي 
برت أن المشييييكلة تتإ  وبالمقارنة مت الفرإييييية الكينلية نجد أنها في الدول التي لي في المراحل المبكرة للتنمية
لتمت ب  الن ريات والقوانين السيابقة بل تكمن في جانا الطلا الكلي إ   تكمن في جانا العرض الكلي التي 
وبالتالي أتطت ألمية كبيرة لإنفاق الحكومي وكان الهد  اهسييييياسيييييي لو ليادة الطلا الفعال  حي  توصيييييلوا 
قتصيادية من أجل تحقيق معد ت نمو مثالية أ  أن  أن اإلنفاق الحكومي لو اهداة اهسياسيية للسيياسية اإلإلى 
 2وفقا لكينل السببية تتج  من اإلنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي اإلجمالي.
 وايزمان-بيكوك تفسيرثانيا: 
لهذ   خرآن لنالك تفسيييييييييييرا إالعامة فنتبا  ل الرة ليادة النفقات سييييييييييترتى اإلإمن  أول "فاجنر"إذا كان   
كوك بي"قتصيييييييييييييييياد ولما في مدرسيييييييييييييييية لندن لإ اهسييييييييييييييييتاذانولو ما تقدم ب  ل الرة والذ  يتطلا الوقو تند  ا
( 1955-1890العيام في المملكية المتحيدة خالل الميدة ) اإلنفياققياميا بيدراسيييييييييييييييييية  إذ  1961في تيام  "ووايلميان
طريقة مسيييتمر ومتدرج بل تتم ب باسيييلواالعام   تتم تادة  اإلنفاقفي الليادة  أننطلقا في دراسيييتهما من إحي  
                                                                 
 .121  ص: مرجع سابقتياد لشام  1 
نفتتاقنمو نور اليدين بوالكور  2    مجلية دراسييييييييييييييات العيدد ( بين قتتانون فتتاجنر وفرضتتتتتتتتتتتتتيتتة كينز2014-1969الحكومي في الجزائر خالل الفتر  ) اإل
 .92  ص: 2016  3  العدد: 7ا قتصاد   المجلد: 
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  ونورد 1تركيلثر الأثر التفتيش و أثر ا سييييييييييييييييييتبدال و ألي:  تاثيراتثالثة  إلىرجعا ذلك أمتقطعة وتلى فترات  و 
  2لذ  التاثيرات كما يلي:
ض المرتفعة لإنفاق المنخف ويتمثل في إلاحة اإلنفاق المرتفت واإليراداتستتتتتتتتتتبدال(: ) اإل اإلزاحةثر أ -أ
ى جتماتية أين تإيطر فيها الدولة إلإيطرابات اإلواإليرادات المنخفإية وذلك في فترات الحروا واإل
جتماتي تكون طاقة الحكومة الإيييييريبية محدودة و  ليادة نفقاتها العامة  ففي فترات السيييييلم والهدوء اإل
 إييييييييييييييييييطرابيياتكن خالل فترات الحروا واإلتكون لنيياك حيياجيية لرفت نفقيياتهييا العيياميية بشييييييييييييييييييكييل كبير  ل
ن معد ت الإيييرائا اير المقبولة في اهوقات السيييابقة تصيييبح أكثر قبو  بشيييكل يسيييمح إجتماتية فاإل
ن  إللحكومة من التوسييييييييييييت في نفقاتها العامة إلى المسييييييييييييتوى المراوا في   وتقا لوال تلك ال رو ف
 لى المستويات المنخفإة كما في السابق.يصعا تلى الحكومة العودة بمستويات اإلنفاق العام إ
ت نفقاتها رف إلىنتيجة  هور نشيييييييييييييييياطات وحاجات جديدة تدفت بالدولة  اهثروينتج لذا ثر التفتيش: أ  -ب
 المجتمت مهما تلايدت. هفرادمجبرة تلى القبول بالحاجات الجماتية  تكون أنهاالعامة بحكم 
قتصيياد  قتصييادية وبالتالي المسييالمة في النشيياط اإلرابة الدولة في تحقيق التنمية اإل إنثر التركيز: أ -ت
 لي من الدوافت الرئيسية لتلايد النفقات العامة.
 صييييالحة Peacock-Wiseman فرإييييية سييييمإب المعروفة اإليرادات(-)اإلنفاق تعتبر فرإييييية وبالتالي 
 وأ قتصييييييييييييييياديةاإل أو الطبيعية مثل: )اهلمات الخاصييييييييييييييية اهحدا  بعض تن الناتج اللائد اإلنفاق يجبر تندما
 خالل من أو قتراضاإل طريق تن أو الإييييييييييييرائا رفت طريق تن اإليرادات ليادة تلى الحكومة السييييييييييييياسييييييييييييية(
 رإيييييييييةالف لذ  فإن  حقا  الإييييييييرائا ليادة إلى يؤد  أن إلى اآلن يميل اهتلى اإلنفاق هن   ون راالسيييييييييطرة
 -  وخلص كل من "بيكوك3الميلانية تجل من للحد المطلوا الحل لي اإلنفاق تخفيإيييييييييييييييييات أن إلى تشيييييييييييييييييير
من ذلك أن الإيييييييييييرائا تبقى بالعادة ثابتة أو مسيييييييييييتقرة في فترات السيييييييييييالم وبما أن الطاقة الإيييييييييييريبية  "وايلمان
ن اإلنفيياق العييام   يمكن أن ينمو بمعييد ت كبيرة  وفي فترات السييييييييييييييييييالم ت هر فجوة بين رابييات إمحييدودة فيي
تقلص جتماتية تإييييييييييييييييطرابات اإلالحكومة في اإلنفاق وقدرتها الفعلية تلى ذلك  ولكن في حا ت الحروا واإل
 أكثر المعد ت العالية للإييريبة تصييبح أننطالقا من إ أتلىمسييتويات  إلىالفجوة وتتصيياتد الطاقة الإييريبية 
في  اثيرتلديمومة قد يكون لها صيييييييييييييييفة ا تاخذ أخرى تواملقبو  في لذ  الحا ت وتقر لذ  الفرإيييييييييييييييية بوجود 
 4والبطالة. واهسعارالحكومي ومن لذ  العوامل الت ييرات السكانية  اإلنفاقمعد ت نمو 
                                                                 
 .9  ص:2014  كربالء  العراق  15مجلة ألل البيت تليهم السالم  العدد:   العراقتطور النفقات العامة وهيكلتها في ليارة   آلكمال تبد حامد 1 
  مذكرة مقدمة إيييييمن متطلبات نيل شيييييهادة 2009-2001العام على النمو االقتصتتتتتادي دراستتتتتة حالة الجزائر  اإلنفاقثر ستتتتتياستتتتتة أ بودخدخ كريم 2 
 – براليمإالماجسييييتير في تلوم التسيييييير    منشييييورة  تخصييييص: نقود ومالية  قسييييم تلوم التسيييييير  كلية العلوم ا قتصييييادية وتلوم التسيييييير  جامعة دالي 
 .59ص:   2009/2010  -الجلائر
3  Matthew Abiodun Dada, Joseph Ayowole Adesina, Empirical Investigation of the Validation of Peacock- 
Wiseman Hypothesis ; Implication for Fiscal Discipline in Nigeria, Public Policy and Administration Research, 
Vol : 3, No : 6, 2013, p : 44.  
تجاه دحماني محمد ادريوش  ناصييييور تبد القادر  4  ل التجريبية لقانون فانغر بإستتتتتعما األدلةالحكومي في الجزائر: بعض  اإلنفاقالنمو االقتصتتتتادي وا 
 .19ص:   2012  1  العدد :11  مجلة ا قتصاد والمناجمنت  المجلد: ARDLمقاربة منهج الحدود 
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يشيييييمل من حي  المبدأ تحويل اإليرادات والنفقات العامة لمسيييييتويات جديدة  سيييييتبدال(اإل) وأثر اإلحالل 
حي  يصييييييييييياحبها ت يرات في اهلمية النسيييييييييييبية للحكومات  حي  تتحمل مسيييييييييييؤوليات وو ائ جديدة ولو أثر 
لتمام الحكومات واهفراد تلى المشيييييييييييييييياكل التي لم إ ن لذ  التحو ت سييييييييييييييييو  تحول إالتركيل وفي نفد الوقت ف
لتلامات جديدة للدولة تسيييييتمر لما بعد فترة اهلمة ولذا لو أثر إدركين لها بوتي كافي  والتي تإيييييي يكونوا م
-2وايلمان" لنمو اإلنفاق العام من خالل الشيييييييكل رقم )  -ويمكن توإييييييييح تحليل "بيكوكالمتابعة أو التدقيق  
 العادية وتكون الليادة الكبيرة في ال رو ( والذ  يبين أن اإلنفاق العام يلداد ليادة متناسييييييييييييييييييبة في اهوقات 4
 1تجا  اإلنفاق العام الذ  يمارد خالل فترة اهلمات سو  يستمر في فترة ما بعد اهلمات.إستثنائية  وأن اإل









ي تحقيق العام ف اإلنفاقدراستة تحليلية قياستية لدور  باألهدافمنهج االنضتباط  بإتباعالعام  اإلنفاقترشتيد ستياستة بن تلة محمد  المصتدر: 
أطروحة مقدمة لنيل شييهادة الدكتورا  في العلوم ا قتصييادية    منشييورة  تخصييص: تسيييير المالية العامة  كلية   الستتياستتة االقتصتتادية في الجزائر أهداف
 .46  ص: 2014/2015  -تلمسان –العلوم ا قتصادية والتسيير والعلوم التجارية  جامعة أبو بكر بلقايد 
 حي  أن:
it :.يمثل اللمن 
G/Y:  حصة النفقات العامةG  من الدخل الوطنيY. 
0t :رتفاع إلي بداية اهلمة بG/Y  إلى النقطةA . 
0]-0t] :  اهلمة.فترة تدم حدو 
]1t-0t] :قيمة  ستقرارإG/Y  1نخفاض طفي  تند إمتt. 
]2t-1t]:  2ألمة جديدة تندt  وتشهد ارتفاع آخر للقيمةG/Y. 
]3t-2t] : ستقرار وثبات للقيمة إفترةG/Y. 
ييياني رقم ) من خالل يالح   ييية اهلمييية أو أتال  (3-2الشييييييييييييييييييكيييل الب الهلات وحيييا ت التوتر  أن بيييدا
رتفاع مسيييييييتوى إتؤد  إلى  ( t2, t1, t0t ,3قتصييييييياد  التي تشيييييييهدلا المجتمعات خالل فترات لمنية معينة ) اإل
عداد لتحمل ستإن المجتمت لدي  إستبدال(  حي في  ل لذ  ال رو فأثر اإلالعام بفعل أثر اإللاحة ) اإلنفاق
                                                                 
 .38  ص: مرجع سابقدنان راإية  1 
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ليادة العب  الإييييييريبي وبالتالي يتم تمويل نفقات الحرا من خالل الموارد المالية اإلإييييييافية التي تم تجميعها  
تامة جديدة  حتياجاتإوبعد نهاية لذ  الفترة   يرجت مسيتوى اإلنفاق العام إلى المسيتوى اهول ل  وذلك لبرول 
يلالبنياء  دةإتيانفقيات : )مثيل اهلمياتليذ   آثيارلمواجهية    التعويإييييييييييييييييييات...الخ( وليذا نتيجة اإلتيانيات  والتيال
 1.ثر التركيل والتفتيشأتدخل كل من 
 قانون باركنسون: ثالثا
 تجا  اإلدارات الحكومية للتوست والتشعا  الرة وثيقة الصلة بتطورإيمثل قانون "باركنسون" المتعلق ب 
سييييييييتخدام القوة البشييييييييرية من جانا اإلدارات إاإلنفاق العام في اهجلين الطويل والقصييييييييير  حي  نجد إفراط في 
الحكومية المختلفة بشييكل مرإييي   يتماشييى مت متطلبات حاجة العمل  ويمكن تفسييير لذ  ال الرة في وجود 
ية لليادة تيدد العياملين في اإلدارات التيابعية لهم دون وجود  يل ليدى بعض المسييييييييييييييييييؤولين في اإلدارات الحكوم م
إفاءتقوية نفوذ لؤ ء المسؤولين  إلى حاجة ماسة لذلك وربما يرجت ذلك ش لون تلى ما ي اهلميةمليد من  وا 
  والواقت أن ليذ  ال يالرة التي   تعتبر حيديثية بيل أن المسييييييييييييييييييتقرة للجيانيا التياريخي لتطور النفقات من مراكل
ترك ما يشييييي سيييييتخدام الموارد البشيييييرية وتبديد جهود العاملين حي تادةإالعامة يعر أنها قديمة  إذ أن إسييييياءة 
 نييي  في كثير منأقيييل بكثير بيييل أينجل  تيييدد  أنتميييل يمكن  أداءو المو فين في أتيييدد كبير من العييياملين 
وتلي  يرى "باركنسييييييون" أن   2سييييييوء سييييييير الكثير من المصييييييالح الحكومية اهتمالما يترتا تلى تلك  اهحيان
حتياجاتها لهم سيييييييبا مباشييييييير في ليادة النفقات إليادة تدد المو فين في اإلدارة العامة ب ض الن ر تن مدى 
 3.العامة للدولة
العام تبر اللمن مكملة  اإلنفاقالفرإييييييييييات التي فسيييييييييرت سيييييييييلوك  أنوخالصييييييييية لما تقدم يمكن القول  
ن تم في ال رو  العادية في حي اإلنفاقتفسيييييييييييييييرا جيدا لليادة  أتطى  فقانون "فاجنر" اآلخربعإييييييييييييييها للبعض 
جتماتية وما إيييطرابات اإلاإل أوقاتالعام  اإلنفاقوايلمان" في تفسيييير الت يرات في  -سيييتخدام فرإيييية "بيكوكإ
ديد تتبارات السيييييييياسيييييييية في تح  ننسيييييييى الدور الهام الذ  تؤدي  اإل أنتلينا  اهحوالبعدلا مباشيييييييرة  وفي كل 
ذاالعام ومعدل نمو    اإلنفاقمستوى   اإلنفاقد الن رية ل الرة تلاي اهسبااكانت لذ  التفسيرات قد وإحت  وا 
ذاواقعية ترتبط بكل بلد و روف  ومسيييييييييييييييييتوى تقدم  ودور الدولة في   أسيييييييييييييييييبابان لنالك إالعام  ف انت البلدان ك وا 
عامة   وتجدر اإلشارة لنا إلى أن الليادة في النفقات البصفة تامة تشترك وبمستويات مختلفة في تلك ال الرة
                                                                 
 .39  ص: 2017  جسور للنشر والتوليت  الجلائر  المالية العامةمحمد ساحل  1
  مذكرة تخرج لنيل شييييييهادة الماجسييييييتير في العلوم (2010-1991الحكومي في االقتصتتتتتتاد الجزائري ) اإلنفاقالعوامل المفستتتتتتر  لنمو بيدار  محمود  2 
  81 ص:   ص 2013/2014قتصاد دولي  كلية العلوم ا قتصادية تلوم التسيير والعلوم التجارية  جامعة ولران  إا قتصادية    منشورة  تخصص  
80. 
  مجلة التكامل ا قتصاد   المجلد: (2019-1990)ظاهر  تزايد النفقات العامة وواقعها في الجزائر خالل الفتر  وافي ناجم  جاليلة تبد الجليل  3 
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 الحقيقية   ولكل من الليادة1بل ترجت في الكثير من اهحيان هسييييييييييباا  الرية  ترجت كلها هسييييييييييباا حقيقية 
  أسباا معينة نلخصها فيما ياتي: ال الريةو 
 : األسباب الحقيقية لتزايد النفقات العامةالفرع الثاني
ذ  ليقصييييييييييييييييييد بالليادة الحقيقية للنفقات العامة تلك الليادة التي يترتا تنها ليادة المنفعة الناتجة تن  
النفقات سييواء كميا أو نوتيا  كليادة متوسييط نصيييا الفرد من الخدمات العامة أو إإييافة خدمات تامة جديدة 
السيييييييينوات  في الليادة الحقيقية للنفقات العامة في شييييييييتى الدولأو التحسييييييييين النوتي في أداء الخدمات العامة  ف
ختال إترجت إلى أسيييييييييييباا متعددة تختل بالماإيييييييييييية تشيييييييييييير إلى الليادة المطردة في حجم لذ  النفقات التي 
 مستوى التطور في كل دولة من الدول والتي نوجللا كما يلي:
قتصيادية من ألم اهسيباا التي تفسير  الرة الليادة المسيتمرة في تعد اهسيباا اإل قتصادية:اإل األسباب -أوال
اإلنفاق العام إذ تؤد  لذ  العوامل دورا مهما في تقدير مسييييييييييتوى اإلنفاق العام ه  دولة  ومن لذ  اهسييييييييييباا 
 مسيييييييتوى الناتج القومي فقد وجدت دراسيييييييات تجريبية تدة لنفقات الدولة في الو يات المتحدة بان الدخل القومي
يادة رتفاع مسيييتوى الدخل القومي يترتا تلي  ل إلو محدد رئيسيييي لإنفاق العام  وقد أثبتت تلك الدراسيييات بان 
 وتيةأتسييييييييييعت إ اهفرادن  كلما لادت دخول أرتفاع في مسييييييييييتوى معيشييييييييييتهم  وفي المعرو  ا  في دخول اهفراد و 
بالا قتطاع مإا يسيييهل تلى الدولة لما تفرإييي  الحكومة من إيييرائا ورسيييوم مم اهفرادالإيييرائا وقلت مقاومة 
ن ن طبيعة البنيااكبيرة من دخولهم تخصييييييييييييييييييصييييييييييييييييييها لتحويل الخدمات العامة وتحسييييييييييييييييييين نوتيتها  كما لوح  ب
 يتلايد لذا الحجم في الدولة المتقدمة تن  إذالعام  اإلنفاققتصيييييييييياد  تؤثر في حجم الهيكل اإل أوقتصيييييييييياد  اإل
الت رتفاع مسيييييييييتوى التحويا  الخدمات المتنوتة التي تقدمها الدولة و  تسييييييييياع نطاقفي الدول النامية وذلك ن را إل
 2جتماتي والرفالية كمثال تلى ذلك.الإمان اإل هاراض
أدت رابة السكان في العصر الحدي إلى التمركل في المدن والمناطق الصناتية االجتماعية:  األسباب-ثانيا
لتعليمية والثقافية وكذا المتعلقة بالنقل والمواصييييييييالت إلى ليادة اإلنفاق العام المخصييييييييص للخدمات الصييييييييحية وا
 والميا  وال ال والكهرباء وايرلا.
 همراتسيياع نشيياط الدولة وتعدد و ائفها إجتماتية إلى قتصييادية واإلأدت اهسييباا اإلاإلدارية:  األستباب-ثالثا
تامة ووحدات ولارية  وكذا الليادة في تدد المو فين والمسيييييتخدمين  إداراتسيييييتحدا  إإيييييرورة  إلى أدىالذ  
 3تلى الهيئات العامة للدولة ومؤسساتها. واإلشرا وفي مرتباتهم للقيام بالخدمات 
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  .26/07/2020  تاريخ ا طالع:  https://www.researchgate.net/profile/Hussain_Darweesh مقال متوفر تلى موقت: 
  (2009-1988)في االقتصتتتتتتتتادات الريعية دراستتتتتتتتة في بلدان عربية مختار  للمد   األمثلالعام  اإلنفاقتحديد حجم محمد حسييييييييين كا م الجبور   2 
  2012عراق  ال أطروحة مقدمة لنيل شيهادة الدكتورا  في العلوم ا قتصيادية    منشيورة  قسيم ا قتصياد  كلية اإلدارة وا قتصياد  جامعة الكوفة  جمهورية
 .90 91ص  ص: 
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 .38 39 ص:   ص 2002/2003والمؤسسات العمومية  كلية الحقوق  جامعة الجلائر  
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قد لتجاء إلى تقتراض في الوقت الحاإيييييييييير أدى بالدولة إلى كثرة اإلإن سييييييييييهولة اإلاألستتتتتباب المالية:  -رابعا
قروض تامة للحصيييييييول تلى موارد للخلانة العامة مما يسيييييييهم للحكومة بليادة اإلنفاق وخاصييييييية تلى الشيييييييؤون 
الحربية  ولذا فإيييييييييييال تما يترتا تلى خدمة الدين من دفت هقسييييييييييياط  وفوائد  من الليادة في النفقات العامة  
ن ذلك يؤد  إلى إاراء إص لهد  معين فحتياطي اير مخصييييييييإوفي حالة وجود فائض في اإليرادات أو مال 
الحكومة بإنفاق  في أوج  اير إييييرورية وبذلك تلداد النفقات العامة  وتبدو خطورة لذ  السييييياسيييية في اهوقات 
التي تحتم فيها السييييياسيييية السييييليمة تلى الحكومة العمل تلى خفض نفقاتها وذلك لما لو معرو  من صييييعوبة 
 2  وتتركل ألم اهسباا المالية في تنصرين رئيسيين:1خفض كثير من بنود اإلنفاق العام
إذ أن  من اهفإل كلما تمكنت الدولة من ليادة مواردلا المالية توفر فائض في اإليرادات العامة:  -أ
كلما مكنها ذلك من ليادة اإلنفاق العام  خصيييييييوصيييييييا مت  هور الفكر الكينل  الذ  يقر بان  كلما 
قتصييييييييييييييياد   ولذا ما لاد من التوج  ذلك إلى رفت معد ت النمو اإللادت النفقات العامة كلما أدى 
ية اإل ية المحققية في ميلانيتها إلى وإييييييييييييييييييت مليد من الخطط التنمو ية تلامنيا مت الفوائض الميال تفياق
 الحكومية.
فعلى المسيييييييييييتوى الداخلي تلجا الدولة إلى إصيييييييييييدار سيييييييييييندات  قتراض داخليا وخارجيا: سهولة اإل  -ا
متيالات محددة مما يسييييييييييمح لها بتجميت المدخرات وتوفير إالمؤسييييييييييسييييييييييات مقابل كتتاا لألفراد و لإ
التمويل المناسيا لتوسييت نفقاتها  أما تن المسيتوى الخارجي فمت وجود مؤسيسيات دولية كصيندوق 
النقد الدولي والبنك العالمي يسييييييييييييييييييمح للدولة بطلا قروض تكون في ال الا موجهة لتمويل خطط 
 قتصاد المحلي.ومشاريت تنموية لصالح اإل
دودة لتمام الدولة بحالة الطبقات محإ نتشار المبادة الديموقراطية ترتا تنها إإن األسباب السياسية: خامسا: 
ييدفت الن ييام الحلا الحيياكم إلى اإلكثييار من  ييام بكثير من الخييدمييات الإييييييييييييييييييروريية لهييا  وكثيرا مييا  الييدخييل والق
اإلفراط في تعيين المو فين مكافاة هنصيييييار  وينجم تن لى ا  جتماتية قصيييييد إرإييييياء الناخبين و المشيييييروتات اإل
  .لذا كل  بطبيعة الحال تلايد في النفقات العامة
قتنا جميعا في و  ألمهالم تكن  إنالسيييابقة الذكر  اهسيييبااتن  ألميةولي   تقل الحربية:  األستتبابستتادستتا: 
لعسييكر  ا اإلنفاقسييتعداد لها وما يترتا تن ذلك من تلايد في تسيياع نطاق الحروا واإلإ إلىالحاإيير بالن ر 
  و  يقتصر اهمر في أوقات الحروا فقط بل يلداد لذا اإلنفاق حتى في أوقات السلم ولو ما تاكد  في الدولة
ة ميال رو  الرالنية النياجمية تن التوتر العيالمي في دول العيالم كيافية  وتتفياوت الليادة في النفقيات العيامية الالل 
قتصييييييياد  وسيييييييط جوانا الصيييييييراع للحرا بين مختل الدول بحسيييييييا  رو  كل دولة ومركللا السيييييييياسيييييييي واإل
نتهاء الحرا كدفت تعويإيييييييييييييييييات وا تانات إالدولي  ومن جهة أخرى تلداد النفقات العامة تلى وجو  معينة بعد 
ت  البناء وتعمير ما دمر ومعاشات لإحايا الحرا من قدماء المحاربين وأسر الشهداء  فإال تن نفقات إتادة 
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قتصيييييييييييييياد القومي إلى جانا دفت أقسيييييييييييييياط وفوائد الديون التي تقدتها الدولة في الحرا في الجهال اإلنتاجي لإ
 1أثناء الحرا لتمويل نفقاتها الحربية.
 : األسباب الظاهرية لتزايد النفقات العامةالفرع الثالث
منها إلى أسييييييييييييييييييباا  الرية تؤد  إلى تعا م اإلنفاق قد تعلى الليادة في النفقات العامة كلها أو جلء  
ا ن الليادة ال يالرية لي تليك التي   يقيابلهيإالعيام دون أن يرافقهيا ليادة في المنفعية العيامية  وبعبيارة أخرى في
الي لي     وبالتليادة في نصيييا الفرد من الخدمات التي تؤديها الدولة من خالل ليئاتها ومشييروتاتها العامة
 يلي:فيما  سباا ال الريةحصر تلك اهويمكن  تكون مجرد ليادة رقمية فقط  أنتعدو 
 نخفاض قيمة النقود: إأوال: 
نتشييييييييييييييييييرت لذ  ال الرة بعدما تخلت الدول تلى ن ام الت طية الكامل فالقوة الشييييييييييييييييييرائية لقيمة العملة إ 
جل أمن  يةإإييافتنخفض بشييكل كبير تندما ترتفت نسييا التإييخم  ولو ما يسييتدتي من الدولة صيير مبالا 
  وتي  ة النقودنخفياض قيميإقبيل  لألفرادالمحياف ية تلى نفد القيدر من السييييييييييييييييييلت والخيدميات التي كيانيت تقيدمهيا 
تلى نفد  اإنفاقهوذلك ما يجعل الدولة تليد من  اهسيييعاررتفاع إنخفاض القدرة الشيييرائية سيييبب  لو إ أننالح  
حقيقية بل  الليادة ليسييييت ليادة أننخفإييييت القيمة الحقيقية للنقود  ولنا يتبين لنا إحجم السييييلت والخدمات كلما 
رائية للنقود نخفاض القوة الشإ  ومن  نالح  أن مة الحقيقية للنقودنخفاض وتدلور القيإليادة  الرية سببها لو 
رتفاع أسيعار السيلت والخدمات يؤد  إلى ليادة تدد الوحدات النقدية التي تدفعها الدولة للحصيول تلى نتيجة إل
قتصييييييييرت تلى تامين نفد الكميات من الخدمات والسييييييييلت التي كانت إالسييييييييلت والخدمات الاللمة لها حتى ولو 
 2تشتريها سابقا ومن    تعتبر الليادة في اإلنفاق العام ليادة حقيقية.
 طرق المحاسبة( ختالفإ)بعة في إعداد حسابات الموازنة تغيير القواعد الفنية المتثانيا: 
قد يؤد  الت ير في أسيياليا الحسييابات الحكومية إلى ليادة  الرية في النفقات العامة للدولة ولذا من  
قاتدة تخصيييييييييييييييييييص اإليرادات العامة  إذ يتم إدراج كل النفقات العامة جميعها في الموالنة العامة  خالل  إل اء
للدولة ولذ  الليادة في النفقات العامة ناتجة تن ت يير القواتد المالية فهي ليادة  الرية  ومن أبرل الحا ت 
والنات منية للميلانية  وأيإيييييييييا يؤد  تعدد المكذلك الداتية إلى ليادة  الرية في النفقات العامة تمديد الفترة الل 
العامة وتداخل تناصيييييرلا إلى تكرار حسييييياا يؤمن لذ  العناصييييير بصيييييورة تؤد  إلى إحدا  ليادة  الرية في 
 3.أرقام النفقات العامة
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  :اتساع إقليم الدولة وزياد  عدد السكانثالثا: 
ولة سيييييييترجاع الدإ   إذ أنالدولة إقليمالليادة ال الرية في النفقات العامة مردلا ليادة مسييييييياحة  قد تكون 
لسيييييييادتها الحكومية تلى بعض المناطق يليد من تدد السييييييكان مما يتطلا من الدولة الرفت من نفقاتها العامة 
كما  فرد من النفقات العامة ليادة في متوسييط نصيييا ال أ قليمية الجديدة لكن دون لتشييمل سييكان المسيياحة اإل
 هطفالارتفاع تدد إ أن إذليادة النفقات العامة بشيييكل  الر   إلىيعتبر الهيكل السيييكاني من العوامل المؤدية 
رتفاع تدد كبار السيييييييييين في المجتمت يليد من حصيييييييييييلة إ أنليادة نفقات التعليم كما  إلىفي سيييييييييين التعليم يقود 
ليادة في   أن ليادة تدد السيكان وتنوع الهيكل السيكاني يمتصيان إلهذا ف  جتماتيةنفقات الرتاية الصيحية واإل
 العامة ليادة  الرية.النفقات العامة بشكل يجعل من ليادة النفقات 
 أسباب إدارية: رابعا: 
ال الرية للنفقات العامة بالخصييييوص في الدول النامية أين يتم التوسيييت الليادة  أسييييباا ألموتعتبر من  
اإلدارية وفي اإلنفاق تلى اهبنية واهثا  والتكالي اإلدارية وايرلا دون الليادة في المنافت العامة  في اهجهلة
المترتبة تنها  وكذا التوسيييييت في التشييييي يل في اإلدارات واهجهلة الحكومية دون أ  منفعة تامة ولو ما يترتا 
هال قتصييياد المحلي  بحكم إيييع  الجى اإلتن  تنامي  الرة البطالة المقنعة وإيييع  تاثير ليادة التشييي يل تل
 1ستجابة للتوست في النفقات العامة.اإلنتاجي في الدول النامية وتدم مرونت  بشكل يمكن  من اإل
  في تحقيق التوازن االقتصادي آلية عمل سياسة اإلنفاق العامالمطلب الثالث: 
ففي  للتقلبات الشييييييييياذة في الطلا الكلي قتصييييييييياد  نتيجة سيييييييييتقرار اإلطبقا لن رية كينل يتحقق تدم اإل 
  قتصيييييياد تند طاقتن  تندما يعمل اإلإحالة قصييييييور الطلا الكلي تحد  بطالة اير تادية ومن ناحية أخرى ف
ذا أمكن إدارة الطلا الكلي تلى نحو إالقصيييييييييييييييوى ف ن حدو  فائض في الطلا الكلي يؤد  إلى التإيييييييييييييييخم  وا 
قتصييييياد   ولما كانت سيييييياسيييييات الإيييييرائا واإلنفاق سيييييتقرار اإلن  يمكن تحقيق التو  الكامل واإلإصيييييحيح ف
قرار سييييييييييتن الموالنة العامة تعتبر سييييييييييالحا لاما في مواجهة تدم اإلإالحكومي تمارد آثار تلى الطلا الكلي ف
ل مباشير ن  يؤثر بشيكإقتصياد  والبطالة والتإيخم  وحي أن اإلنفاق الحكومي أحد مكونات الطلا الكلي فاإل
ت آوتؤد  الإيييييييرائا إلى ت ير الدخل الممكن التصييييييير في  للمسيييييييتهلكين وربحية منشييييييي  الطلاتلى مسيييييييتوى 
كونات سيتثمار كمسيتهالك واإلن سيياسية الإيرائا لها تاثير اير مباشير تلى كل من اإلإاهتمال وتلى لذا ف
دام اإلنفاق سييتخإللطلا الكلي  والإييرائا واإلنفاق الحكومي لي أدوات السييياسيية المالية والسييياسيية المالية لي 
 2الحكومي والسياسة الإريبية كوسيلة للتاثير في العوامل المحددة لإنتاج الكلي.
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الحكومي الولن النسييييييييييييييبي لكل من القطاع العام والقطاع الخاص في الدولة ومن خالل  اإلنفاقويحدد  
في مسيييييييييييييتوى الطلا الكلي وبالتالي في مسيييييييييييييتوى الناتج القومي ومسيييييييييييييتوى  التاثيرالحكومي يتم  اإلنفاقت يير 
 1والمستوى العام لألسعار.التو   
 التوسعية اإلنفاق الحكومي األثر االيجابي لسياسة: الفرع األول
إن الت يرات التي تحيدثهيا الحكومية في حجم اإلنفياق الحكومي تؤد  إلى إحيدا  ت يرات في سييييييييييييييييييوق  
إلى اهتلى أو اهسيييييييييفل حسيييييييييا ليادة أو تخفيض حجم اإلنفاق  ISنتقال منحنى إالتالي السيييييييييلت والخدمات  وب
الحكومي  فليادة اإلنفاق الحكومي سييييييييييؤد  إلى ليادة الطلا الكلي ولذا بدور  سييييييييييؤد  إلى الرفت من اإلنتاج 
ن ليادة إالمإيات  فوحسيا ن رية ذلك حسيا مبادة الن رية الكينلية التي تعتمد تلى الطلا الكلي الفعال  
ثر ليادة أ توإيحويمكن   2ستؤد  إلى الرفت من اإلنتاج باكبر من وحدة واحدة الحكومي بوحدة واحدة اإلنفاق
 ( كما يلي:5-2لو مبين في الشكل رقم ) اكم IS-LMالحكومي من خالل منحنى  اإلنفاق










 .203  ص: 2009  دار أسامة للطباتة والنشر والتوليت  الطبعة الثانية  الجلائر  مبادئ التحليل االقتصادي الكليتومي صالح  المصدر: 
عند ف التوسييت المالي يليد من الدخل التوالني وسييعر الفائدة التوالني أن أتال ( 5-2يبين الشييكل رقم )  
 ADالحكومي من مسييييييييييتوى الطلا الكلي  لإنفاق( تليد المسييييييييييتويات العالية 𝑖0الفائدة اير المت يرة ) أسييييييييييعار
كان  فإذا(  ISولتلبية الطلا الجديد تلى السيييييييييييييلت والخدمات يجا أن يرتفت اإلنتاج بواسيييييييييييييطة تحرك منحنى )
 إلىوحدة نقدية سيييييييو ننتقل  100الحكومي بواسيييييييطة  اإلنفاقرتفت إثم  Eقتصييييييياد مبدئيا تند نقطة التوالن إلا
أ  اإلنفاق المخطط يسيييييياو  تكون السييييييوق السييييييلعية في توالن ) ′′𝐸فعند النقطة  ثابتا( iبقي  إذا) ′′𝐸النقطة 
رتفت وبالتالي يلداد الطلا تلى النقود إن الدخل ختالل هإاإلنتاج(  لكن السييييييييييييييييييوق النقدية تصييييييييييييييييييبح في حالة 
                                                                 
عة خوارلم العلمية للنشير  الطبعة اهولى  جام  دراستات متقدمة في النظرية االقتصتادية الكليةحمد دياا  أفاروق بن صيالح الخطيا  تبد العليل بن 1 
 .19  ص: 2015الملك تبد العليل  جدة  المملكة العربية السعودية 
 .132  ص: مرجع سابقإي  أحمد  2 










𝐸′′ ∆𝑖 > 0 
∆𝑌0 
 المزاحمة
رادي للدولة                                        الثاني: الفصل  االستثمار العمومي خيار استراتيجي وا 
 
111 
تتبار أن لناك فائض في الطلا تلى اهرصييييدة الحقيقية مما يجعل سييييعر الفائدة يرتفت  وكنتيجة لذلك تقلل إب
 ستثمار  تند المستويات العالية لسعر الفائدة لينخفض الطلا الكلي كمحصلة لذلك.المؤسسات من إنفاقها اإل
لي فقط التي تحقق توالن السيييييييييييوقين في  ′𝐸ن النقطة التوالنية اكذلك ب أتال  (5-2ويبين الشيييييييييييكل )  
 ىلالمخطط يسياو  الدخل وفي نفد الوقت يكون الطلا ت اإلنفاقتند لذ  النقطة فقط يكون  أ نفد الوقت 
ليادة  أننالح   E اهصيييييييييييييليمت التوالن  ′𝐸وبمقارنة   الحقيقية مسييييييييييييياويا لمخلون النقود الحقيقي اهرصيييييييييييييدة
التوالن في سيييييييييييييوق ) ′′𝐸و ′𝐸رتفاع كل من الدخل وسيييييييييييييعر الفائدة  وبمقارنة بين إ إلى أدتالحكومي  اإلنفاق
 اهثر تلى الطلا الكلي يكبح وأثرلاتعديل سيييييييعر الفائدة  أن بوإيييييييوحالفائدة( ي هر  أسيييييييعارالسيييييييلت مت ثبات 
فقط  𝑌0′مسييييييتوى  إلىيلداد  ′′𝑌مسييييييتوى  إلىرتفات  إالحكومي  فالدخل توإييييييا تن  اإلنفاقالتوسييييييعي لليادة 
ليادة  أنسيييييتثمار   ونقول اإل اإلنفاقالذ  قلص من مسيييييتوى  ′𝑖 إلى 𝑖0رتفاع سيييييعر الفائدة من إوالسيييييبا لو 
الطرد لما تتسيييييييييييييبا  أومشييييييييييييييكلة الملاحمة  سييييييييييييييتثمار  وت هراإل اإلنفاقالحكومي قد لاحمت )طردت(  اإلنفاق
سييييييتثمار  اإل اقاإلنف وبالتحديدالخاص  اإلنفاقالفائدة فينخفض  أسييييييعاررتفاع إالسييييييياسيييييية المالية التوسييييييعية في 
 2ويشترط لنجاح اإلنفاق الحكومي:  1الخاص
أن تكون لناك طاقة فائإيييييييييييييييييية أو موارد تاطلة ولي الحالة التي تعكد الفجوة الركودية  حي يؤد   -
ية ليادة العرض الكلي  ليدخيل( من خالل تحفيل الطليا الكلي  / ا)النياتجوجود موارد تياطلية إلى إمكيان
 توجد قيود تلى العرض الكلي تمنت اهثر التوسعي لإنفاق الحكومي. أن  وبمعنى آخر 
تدم التمسيييييييييييك بتوالن الموالنة أ  أن   يتم تمويل ليادة اإلنفاق الحكومي من خالل ليادة الإيييييييييييرائا  -
𝐺∆بنفد المقدار ولي حالة توالن الموالنة ) = ∆𝑇ليادة الإييييييييييييييييييرائا يل ي جلئيا أو كليا أثر ن ( ه
 ليادة اإلنفاق الحكومي تلى تحفيل الطلا الكلي.
مسيببا  سيتهالكينخفاض اإلنفاق اإلإنخفاض الدخل المتاح الذ  يؤد  إلى إليادة الإيرائا تسيبا  نإ 
  يكون  نأينب ي  أ   الحكومي تلى ليادة الدخل لإنفاقالتوسيييييييييعي  اهثرولذا يل ي  نخفاض الطلا الكليإ
حكومي يتم ال اإلنفاقفعالية ليادة  أن أ سيتثمار الخاص  سيتهالكي واإلاإل اإلنفاقالحكومي بديال تن  اإلنفاق
ة ن  لكي تنجح سيياسيإامة وليد من خالل توالن الموالنة  وبمعنى آخر فمن خالل خلق تجل في الموالنة الع
الطلا الكلي وبالتالي ليادة الدخل  فالبد من إيجاد ليادة اإلنفاق الحكومي في تحقيق اهثر التوسييييييييييييييييييعي تلى 
تجل في الموالنة العامة يقوم تلى حجم أقل من الإيييييييرائا وتلك حالة الموالنة العامة المراوبة التي تإيييييييمن 
ة ولكن لو أصييييييرت الحكومسييييييتثمار الخاص  أن   يكون اإلنفاق الحكومي بديال تن اإلنفاق ا سييييييتهالكي واإل
ة فاآلثار الناجمة تن معالجة الفجوة الركودية من خالل سياسة الميلانية المتوالنة تؤد  إلى تلى توالن الموالن
تحمل تب  أكبر من أجل ليادة الدخل  والسيييييييييييبا في ليادة العب  لو أن اإلنفاق الحكومي أصيييييييييييبح بديال تن 
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ليادة  نهعائلي  سيييييييييييييييتهالكي في مواجهة الفجوة الركودية بسيييييييييييييييبا ليادة الإيييييييييييييييرائا تلى القطاع الاإلنفاق اإل
 1ستثمار.نحو اإل اهتمالستهالك الخاص وخفض ميل رجال خفض اإل إلىالإرائا تؤد  
 فلمنج-سياسة اإلنفاق الحكومي في إطار نموذج مندلالفرع الثاني: 
قتصياد صي ير مفتوح يواج  سيعر نموذج إل أسيادفلمنج يقوم تلى -لنموذج مندل اهسياسييالشيكل  إن 
لنموذج   ويسعى لذا ااهجنبيةفائدة محدد تالميا وواردات تتسم بالمرونة الكاملة تند سعر معين مقوم بالعملة 
إيافت شيتقاق ميلان المدفوتات إتحديد التوالن الداخلي والخارجي من خالل  إلى  IS-LMإلى تحليل منحنى وا 
اد قتصييييييييييييتوالن خارجي  وكما في حالة اإللناك توالن داخلي و  أننج فلم-ويتإييييييييييييح لنا من خالل نموذج مندل
قتصييييييييييياد  جل رفت مسيييييييييييتوى النشييييييييييياط اإلأحكومي توسيييييييييييعية من  إنفاقتخاذ سيييييييييييياسييييييييييية إالم لق تقوم الحكومة ب
لناك  نأقتصيييييياد المفتوح  حي  باإل ورنتقما  إذا اهثرمتصييييياص البطالة لكن لذ  السيييييياسييييية ليد لها نفد ا  و 
ون ام  المال الدولي رأدقتصيييييييياد المفتوح ولما حركة الحكومي في اإل اإلنفاقالية سييييييييياسيييييييية معيارين لتحديد فع
جابة سييييييييييييييييييتإن العملة تتدفق تبر الحدود إالدولية حرة الحركة ف اهموالالصيييييييييييييييييير المتبت  فعندما تكون رؤود 
 أنح  الحكومي  كما نال باإلنفاقكلها لها تالقة  أخرىاد  وتوامل قتصييالنمو اإلو الفائدة  أسييعارللفروق بين 
ستقرار الخارجي والعكد ولذا ما يطرح تدة صعوبات تلى يخرا اإل ستقرار الداخلي قدتحقيق اإل إلىالسعي 
 2.صانعي السياسة ا قتصادية
 أوال: سياسة اإلنفاق الحكومي في ظل نظام سعر الصرف الثابت
لفعالية تالي ا اهموالمة لتنقل رؤود يكون التوسييت المالي في  ل سييعر الصيير  الثابت والحركة التا 
ولليمين  إلى أتلى ISبالمقارنة مت التوسييييييييييييييييييت النقد   فمت ترض النقود ثابت يحرك التوسييييييييييييييييييت المالي منحنى 
 هموالاالفائدة العالية تشيييجت تلى تدفق رؤود  فاسيييعار اإلنتاج يرتفعانجاتال كال من سيييعر الفائدة ومسيييتوى 
من الخارج ومن  يتحسيييييييييين الصيييييييييير   وللمحاف ة تلى سييييييييييعر الصيييييييييير تند مسييييييييييتوا  الثابت يجا تلى البنك 
خلون م التوالن تندما يكون إلىونصيييييييييييييييييل   أكثريوسيييييييييييييييييت في ترض النقود وبالتالي يرتفت الدخل  أنالمركل  
من  ي هر في لذ  و  fi=i اهصييليمسييتوا   إلىرتفت بشييكل كا  ليجعل سييعر الفائدة يعود من جديد إالنقود قد 
 3ن سعر الفائدة أصبح مثبتا بفعالية.الحالة أن مخلون النقود أصبح مت يرا داخليا وليد خارجيا ه
تتبار أن إحي  لناك توالن خارجي بأدنا  ( 6-2في الشييييييييييييييكل رقم ) Aلنفترض اآلن أننا تند النقطة  
  إ  أننا لسيييييييييييييييييينا في حالة توالن داخلي فمسييييييييييييييييييتوى BP=0يتم تند نقطة تلى خط  LMو ISتقاطت منحنيي 
  ولنفرض أن الحكوميية رابييت في تحقيق التوالن 𝑌يقييل تن مسييييييييييييييييييتوى الييدخييل المحقق للتو ي  0Yالييدخييل 
 ISنتقال منحنى إلذ  الليادة في اإلنفاق الحكومي سيييييييييييييييييترتا تليها  Gالداخلي فقررت ليادة اإلنفاق الحكومي
 0LMمت منحنى  1IS  حي  يتقاطت منحنى Bلن الجديدة فتصييييييييييييييبح نقطة التوا 1ISإلى  0ISإلى اليمين من 
والذ  يليد تن معدل الفائدة العالمي  1r إلىكما سييييييرتفت معدل الفائدة  1Y إلىفي لذ  الحالة سييييييرتفت الدخل 
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r*ائل المال يعني تدفق ل رأدالمحلية وفي  ل وجود حركة تامة في  اهصيولرتفاع في العائد تلى   لذا اإل
فائض كبير في الحسييييياا المالي في ميلان المدفوتات  أيإييييياالداخل والذ  سييييييترتا تلي   إلىالمال  رأدفي 
ن البنك إرتفاع  وللمحاف ة تلى سيييييييعر الصييييييير ثابتا فما يتسيييييييبا في إييييييي ط كبير تلى سيييييييعر الصييييييير لإ
  هجنبيةات العملة المحلية مقابل العملة من خالل بي اهجنبيالتدخل في سييييييييوق النقد  إلىالمركل  سيييييييييإييييييييطر 
 إلىلللح  LMوالذ  سيييييييييييييييييعني توسييييييييييييييييت في القاتدة النقدية وبالتالي ليادة في ترض النقود ما يدفت منحنى 
مت منحنى  1LMحي  يتقاطت منحنى  Cالنقطة  إلىسييييييييييييييييييننتقل  أننا  لذا يعني 1LM إلى 0LMاليمين من 
1IS  توالن ميلان الميدفوتيات وليذا التقياطت يتم تنيد نقطية تلى خطBP=0  2وتنيد مسييييييييييييييييييتوى اليدخيلY   اليذ
   كل لذا مبين في الشييييييييييييييكل1في حالة توالن خارجي وداخلي أنناما يعني  𝑌 يمثل مسييييييييييييييتوى التو ي الكامل
 ( كما يلي:6-2رقم ) الموالي
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قتصيياد في  ل ن ام سييعر صيير  ثابت وحركة تامة في رأد المال يجعل السييياسيية ومن ثم ففتح اإل  
تدفق رأد قتصيييييييياد م لق  فإالمالية في المدى القصييييييييير في ااية الفعالية بل وأكثر فاتلية مما كانت تلي  في 
ك أ  ارتفاع معدل الفائدة نتيجة إتباع سييييييييييييياسيييييييييييية مالية توسييييييييييييعية وبالتالي   يكون لنإالمال إلى الداخل يمنت 
ة ما رتفاع إإييافي في الدخل نتيجإسييتثمار   ولو ما ينعكد في ملاحمة من قبل اإلنفاق الحكومي لإنفاق اإل
إلى  1Yيترتا تلى تدفق رأد المال إلى الداخل من نمو في ترض النقود والذ  ينتج تن  ليادة الدخل من 
2Y ( 2.(6-2كما لو مبين في الشكل أتال  رقم 
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 المرنسياسة اإلنفاق الحكومي في ظل نظام سعر الصرف ثانيا: 
حي لناك توالن خارجي  Aتند النقطة  أدنا  (7-2وكما ي هر في الشيييييييييييييييكل رقم ) أننا اآلنلنفرض  
لسيييييييييييييييينا  أننا إ  BP=0يتم تند نقطة تلى خط توالن ميلان المدفوتات  LMو ISتقاطت منحنيي  أنتتبار إب
 أنولنفرض   𝑌يقل تن مسييييييتوى الدخل المحقق للتو ي الكامل  0Yفي حالة توالن داخلي فمسييييييتوى الدخل 
 اإلنفييياق  ليييذ  الليييادة في Gالحكومي  اإلنفييياقالحكومييية رابيييت في تحقيق التوالن اليييداخلي من خالل ليييادة 
 Bبحي تصيييييييبح نقطة التوالن الجديدة  1IS إلى 0ISاليمين من  إلى ISنتقال منحنى إالحكومي يترتا تليها 
كما سييييرتفت معدل الفائدة  1Y إلى  في لذ  الحالة سييييرتفت الدخل 0LMمت منحنى  1ISحي  يتقاطت منحنى 
ية وفي  ل  اهصييييييييييييييييييولرتفياع في العيائيد تلى   ليذا اإل*rالفيائيدة العيالمي واليذ  يليد تن معيدل  1r إلى المحل
يي  تييدفق لييائييل في  رأدوجود حركيية تيياميية في  الييداخييل يلييد من الطلييا تلى  إلىالمييال  رأدالمييال يترتييا تل
العملة المحلية فيرتفت سيعر الصير والذ  ينتج تن  تدلور في القدرة التنافسيية للسيلت المحلية فترتفت الواردات 
 أن أ ر  اليسيا إلى ISنتقال منحنى إنخفاض في صيافي الصيادرات يترتا تلي  لذا اإل  وتنخفض الصيادرات
لفائدة رتفاع طالما بقي معدل اتجا  المعاكد فينخفض الدخل وسيييييسييييتمر سييييعر الصيييير في اإلنتقال في اإلاإل
 0IS إلى أخرى رةنعود م أن إلىرتفاع سييييعر الصيييير سيييييسييييتمر في اإل أن أ محليا يليد تن معدل  العالمي  
يتحقق توالن  أنلخارجي لكن دون حي  سيييييييييييييييييييكون مسييييييييييييييييييتوى الدخل محققا للتوالن ا Aالنقطة  إلىالعودة  أ 
ومن ثم وفي  ل سعر صر  مرن وحركة تامة في رأد المال يترتا تلى تنفيذ سياسة مالية توسعية   داخلي
في المدى القصييييييييييير ملاحمة كاملة تفقد السييييييييييياسيييييييييية المالية فاتليتها تماما  ولذ  الملاحمة ليسييييييييييت كما لي في 
نما لي من خالل ما يترتا إسيييييييتثمارات نتيجة نخفاض اإلإقتصييييييياد الم لق من خالل اإل رتفاع معدل الفائدة  وا 
  1.نخفاض في صافي الصادراتإرتفاع سعر الصر  من إتلى 
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نتقال إرتفاع اإلنفاق الحكومي إلما ورد: ففي  ل ن ام سيييييييعر الصييييييير الثابت يترتا تلى  وخالصييييييية 
رتفياع معيدل الفيائيدة يتيدفق رأد الميال إلى اليداخيل  ميا يإييييييييييييييييييطر البنيك المركل  إإلى اليمين ومت  ISمنحنى 
للتدخل في سييييوق الصيييير اهجنبي بشييييراء العملة اهجنبية مقابل المحلية فتتوسييييت القاتدة النقدية ويليد ترض 
ويترتا تلى سيييياسييية مالية   ما يجعل السيييياسييية المالية فعالة جدا أيإيييااليمين  إلى LMالنقود فينتقل منحنى 
إلى اليمين فيرتفت سييعر الصيير وينخفض صييافي  ISنتقال منحنى إتوسييعية في  ل ن ام سييعر صيير مرن 
أ  أن السييييييياسيييييية  Aتجال  ويسييييييتمر ذلك إلى أن نعود من جديد إلى النقطة إ ISالصييييييادرات  فيعكد منحنى 
ما يترتا تليها من ملاحمة كاملة من  المالية سيييتكون تديمة الفاتلية في  ل ن ام سيييعر صييير  مرن بسيييبا
 قبل اإلنفاق الحكومي للصادرات.
ويمكن تلخيص فعالية سييييياسيييية اإلنفاق الحكومي في ن ام الصيييير  الثابت والمرن حسييييا درجة حرية  
 ( كما يلي:2-2نتقال رأد المال في الجدول رقم )إ
(: فعالية سياسة اإلنفاق الحكومي في نظام الصرف الثابت والمرن حسب درجة حرية 2-2الجدول رقم )
 نتقال رأس المالإ
 فعالية سياسة اإلنفاق الحكومي حركة رؤوس األموال نظام الصرف
 
 نظام الصرف الثابت
حركة إعيفة لرؤود 
 ملاحمة كبيرة سياسة اير فعالة اهموال
حركة قوية لرؤود 
 ملاحمة ص يرة فعالةسياسة  اهموال
 
 نظام الصرف العائم
حركة إعيفة لرؤود 
 اهموال
 ملاحمة ص يرة سياسة فعالة
حركة قوية لرؤود 
 ملاحمة كبيرة سياسة اير فعالة اهموال
  -دراستة تطبيقية قياستية لنماذج التنمية االقتصتادية –الحكومي  اإلنفاقاالقتصتادية الكلية لستياستة  اآلثاروليد تبد الحميد تايا   المصتدر:
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-1990خالل الفتر  ) دراستتتتتة تحليلية لتطور االستتتتتتثمارات العامة في الجزائرالمبحث الثالث: 
2018) 
لة ثانية  اهلمةمنذ بداية   ماذج اير المواتية المندرجة في الن اهسيييبقياتالمالية الدولية وإيييعت في من
قتصيييييييييادية اإل ةاهلمنتعاش تلى المدى الطويل  بفعل اإليديولوجية للسيييييييييياسيييييييييات الميلانية ال رفية والهيكلية لإ
نخفاض في المداخيل إبطالة  قتصيييييييييييييييييياد  وتواقب  )افحة الركود اإلمك باتمالة قيام الدول رور العالمية وإيييييييييييييييييي
حي  توصييييي المؤسييييسييييات المالية الدولية تندما   يشييييكل التمويل قيدا كبيرا تلى الرام من أنها   الحقيقية...(
 سيييتثمارات العمومية قصيييد ترجيح التباطؤ أوكانت حذرة في الماإيييي ومنتقدة في لذا المجال برفت مسيييتوى اإل
   ففي الجلائر سيييييييييالم إيييييييييع لبلدان النامية   سييييييييييما إفريقياقتصييييييييياد  بما في ذلك في اإيييييييييع  النشييييييييياط اإل
قتصيياد  في الوقت تتراض النمو اإلإ في  1990سييتثمار العمومي   سيييما في البنية التحتية خالل سيينوات اإل
 أدر الذ  كان في  القطاع العمومي مهيمنا  ونتيجة لذلك  هر كل من تحسييييييييييييييييييين الخدمات العمومية وتكوين 
 ليادة ن السيييييييييييييلطات العمومية قد وإيييييييييييييعت بفإيييييييييييييلإ  ولهذا فكاولوياتوير البنى التحتية المال البشييييييييييييير  وتط
رات قتصيييييييياد  مت تحسييييييييين المؤشييييييييالتحفيل الميلاني للنمو اإل إسييييييييتراتيجيةالإييييييييريبية من المحروقات  اإليرادات
 قتصادية.جتماتية واإلاإل
يتم سيييتثمارات العامة في الجلائر  حي  سيييالدراسييية في المبح  الثال دراسييية تحليلية لتطور اإل تتناول 
نفاق الحكومي في الجلائر من خالل إتطاء ن رة تن التبويا المعتمد في الجلائر باإلإيييييييييييييييافة لى اإلإالتطرق 
والذ  يتإييييييييييييييييييمن نفقات التجهيل التي  (2018-1990نفاق الحكومي خالل الفترة )لى تحليل تطور ليكل اإلإ
 موإوع بحثنا.تمثل ا ستثمارات العامة التي لي 
 قتصادي لإلنفاق الحكومي في الجزائرالتبويب اإل المطلب األول:
 سييي  شييان الن ام الموالناتي الفرنيرتكل الن ام الموالناتي في الجلائر تلى ثال  محاور أسيياسييية شييان 
ية العيامية لليدولية والتي تعتبر أسييييييييييييييييييياد النفقيات والموارد العيامية بيانواتهيا ومحورين  والمتمثيل في كيل من الميلان
ثانويين يتعلقان بكل من الميلانيات الملحقة والحسيابات الخاصية بالخلينة  ولذا تحت إطار قانون المالية الذ  
د واهتباء الاللمة لت طية لذ  النفقات في  ل ا ت اإلنفاق العمومي باإلإييييييييييييييييييافة إلى الموار جيحدد أوج  وم
في  إدار تتمادات تلى أسييياد   ويصييين المشيييرع الجلائر  اإل1قتصيييادية والمالية للدولةتوجهات السيييياسييية اإل
ي  يمثيل الجيدول )ا( نفقيات التسيييييييييييييييييييير  أبواا أربعية من النفقيات ولي ممثلية في جيداول ) ا  ج  د   (  ح
سيييتثمار المؤسيييسيييات والجدول ) ( جدول خاص إويمثل الجدول )ج( نفقات التجهيل ويمثل الجدول )د( نفقات 
لك حسيييا الن رة وذتخاذ قرارات التمويل إفوائد لذا التقسييييم في كونها تسييياتد في  ألم  وتتمثل اهسيييعاربتدتيم 
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 أ عادية ال اإليراداتيمول دائما من  أنالعام الجار  ينب ي  اإلنفاق أنالكالسييييييييييييييكية للمالية العامة  التي ترى 
  1.اير العادية المتمثلة في القروض العامة اإليراداتفيمول من خالل  الرأسمالي اإلنفاقالإرائا بالمقابل 
وفق قانون المالية العامة الجلائر  لجملة من المعايير حي  وتخإييييييييييييييت تملية تقسيييييييييييييييم النفقات العامة  
وسييييييييييينكتفي بالمكونين اهسييييييييييياسييييييييييييين للنفقات العامة في الجلائر   تقسيييييييييييم في بادة اهمر حسيييييييييييا طبيعة النفقة
 لرأسيييييييماليةاوالمتمثالن بالنفقات الجارية التي تسيييييييمى حسيييييييا قانون المالية الجلائر  بنفقات التسييييييييير  والنفقات 
 .ستثمار العامأو اإل ر  في قانون المالية بنفقات التجهيلوالتي تع
 )ميزانية التسيير( نفقات التسيير: الفرع األول
يقصييييييييد بنفقات التسيييييييييير ت طية اهتباء العادية الإييييييييرورية لتسيييييييييير المصييييييييالح العمومية التي تسييييييييجل   
تتمادات المخصيييييييييييصييييييييييية لمختل مصيييييييييييالح الدولة التي بدورلا ولي اإل  2في الميلانية العامة للدولة تتماداتهاإ 
سييييييتمرارية سييييييير لذ  المصييييييالح من الناحية اإلدارية  ولذا النوع من النفقات موج  أسيييييياسييييييا إلى إمداد إتإييييييمن 
لياكل الدولة بما تحتاج  من أموال حتى تتمكن من تسيييييييييييييييير دواليا المجتمت تلى مختل  أوجه   إذ أن لذ  
ياة النفقيات لي تعبير يت يدة ميا دام أنهيا   تهيد  إلى التياثير في الح طيابق إلى حيد كبير مت دور اليدولية المحيا
  وتتإيييييييمن نفقات التسييييييييير أربعة أبواا 3وكل ما تحدث  من آثار فهي اير مباشيييييييرة جتماتيةواإلقتصيييييييادية اإل
 4ولي:
 أتباء الدين العمومي والنفقات المحسومة من اإليرادات. -
 العمومية.تخصيصات السلطات  -
 النفقات الخاصة بوسائل المصالح. -
 التدخالت العمومية. -
لا تتكون من بدور  اهبواا أنويتم تبويا نفقات التسييييييييييير إيييييييييمن وحدات قابلة للدمج فيما بينها ونجد  
  5ولي: أقسام
 أعبا  الدين العمومي والنفقات المحسومة من اإليرادات -أ
للتكفل باتباء الدين العمومي إإييييييييييييييييييافة إلى اهتباء  تتمادات الإييييييييييييييييييروريةيتكون لذا العنوان من اإل 
 المختلفة المحسومة من اإليرادات بحي  تتكون من خمسة أقسام ولي:
 ستهالك.دين قابل لإ -
                                                                 
أطروحة مقدمة لنيل شيييهادة دكتورا  في   -الجزائر-الموازنة العامة للدولة حالة ترشتتتيد ستتتياستتتة االنفاق العام: دراستتتة لظاهر  عجز سيييعد أو د تلي  1 
امعة الجلائر جالعلوم ا قتصيادية    منشيورة  تخصيص: اقتصياد كمي  قسيم العلوم ا قتصيادية  كلية العلوم ا قتصيادية والعلوم التجارية وتلوم التسييير  
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 الدين الداخلي  الديون العمومية  فوائد سندات الخلينة. -
 دين خارجي. -
 ية.إمانات من أجل القروض والتسبيقات من قبل الجماتات والمؤسسات العموم -
 نفقات محسومة من اإليرادات والتعويض تلى منتوجات مختلفة. -
يحتو  لذا العنوان تلى نفقات تسيييييييييير المؤسييييييييسييييييييات العمومية تخصتتتتيصتتتتات الستتتتلطات العمومية:   -ا
والسياسية وايرلا مثل: المجلد الشعبي الوطني  مجلد المحاسبة..الخ وتعتبر لذ  النفقات المشتركة 
النفقات التي يتإييييييمنها القسييييييمين اهول والثاني تجمت في ميلانية التكالي ن إلكل الولارات  وبالتالي ف
 المشتركة.
تتمادات التي تتوفر بجميت مصييييالح لذا الباا يبين مجموع اإلالنفقات الخاصتتة بوستتائل المصتتالف:  -ت
 ووسائل التسيير الخاصة بالمو فين واهدوات ويتكون من سبعة أقسام ولي:
 المو فون: مرتبات العمل. -
 لمو فون: يخص المعاشات والمنح.ا -
 جتماتية.المو فون: يخص التكالي  اإل -
 يخص اهدوات وتسيير المصالح. -
 يخص أش ال الصيانة. -
 يخص إتانات التسيير. -
 يخص نفقات مختلفة. -
لمتنوتة ا اهنشييييييييييييييييطةوتخص لذ  النفقات نفقات التحويل والتي توج  للعديد من التدخالت العمومية:   - 
 ولي: أقسامسبعة  إلىوتقسم بدورلا 
 الموجهة للجماتات المحلية. اإلتانات أ  واإلداريةالتدخالت العمومية  -
 النشاط الدولي: مسالمات في الهيئات الدولية. -
 النشاط التربو  والثقافي )منح دراسية(. -
 ية.قتصادقتصاد   إتانات للمؤسسات ذات منفعة وطنية وا تانات للمصالح العمومية اإلالنشاط اإل -
 جتماتي: المساتدة والتإامن.ط اإلالنشا -
وبالتالي فالنفقات المتعلقة بالباا اهول والثاني تكون مشييييييييتركة و  تتبت ولارة معينة وت هر في أسييييييييفل  
من قانون المالية للسيييييييييينة في شييييييييييكل تكالي مشييييييييييتركة  أما النفقات المتعلقة بالباا الثال  والرابت  الجدول "ا"
فت هر في قانون المالية مقسييييمة حسييييا الولارات بعدما يحدد قانون المالية المبالا اإلجمالية المخصييييصيييية لكل 
 .ولارة
حسيييا كل  2018ة التسييييير لسييينة تتمادات بعنوان ميلانييبين توليت اإل (3-2رقم ) والجدول الموالي  
 دائرة ولارية )الجدول 'ا'( كما يلي:
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حستتب كل  2018االعتمادات بعنوان ميزانية التستتيير لستتنة  ب( توزيعجدول )ال (:3-2رقم )الجدول 
 دائر  وزارية
 أل  دجالوحد : 
 المبالغ )دج( الدوائر الوزارية
 7.859.006.000 رئاسة الجمهورية 
  4.458.622.000 اهولمصالح الولير 
 1.118.297.000.000 الدفاع الوطني 
 .35.216.850.000 الشؤون الخارجية 
 425.576.433.000 الداخلية والجماتات المحلية والتهيئة العمرانية 
 74.543.069.000 العدل 
 86.823.922.000 المالية 
 50.806.569.000 الطاقة 
 225.169.592.000 المجالدين 
  25.244.314.000 واهوقا .الشؤون الدينية 
 709.558.540.000 التربية الوطنية 
 313.336.878.000 التعليم العالي والبح  العلمي 
 46.840.000.000 التكوين والتعليم المهنيين 
 15.272.000.000 الثقافة 
 2.344.644.000 البريد والمواصالت السلكية والالسلكية والتكنولوجيات والرقمنة 
  35.237.000.000 والرياإةالشباا 
 67.379.794.000 التإامن الوطني واهسرة وقإايا المرأة 
 4.612.355.000 الصناتة والمناجم 
  211.814.118.000 الفالحة والتنمية الريفية والصيد البحر 
 16.624.426.000 السكن والعمران والمدينة 
 19.979.062.000 التجارة 
 20.702.804.000 ا تصال 
 25.984.720.000 اهش ال العمومية والنقل 
 14.099.310.000 الموارد المائية 
 3.157.141.000 السياحة والصناتة التقليدية 
 صالح المستشفيات  392.163.373.000 الصحة والسكان وا 
 154.011.680.000 العمل والتش يل والإمان ا جتماتي 
 229.880.000 العالقات مت البرلمان 
  2.136.204.000 والطاقات المتجددةالبيئة 
 4.109.479.306.000 المجموع الفرعي
 474.982.927.000 التكالي  المشتركة 
 4.584.462.233.000 المجموع العام
الجدول   76العدد:   الجريدة الرسمية للجمهورية الجلائرية 2018يتإمن قانون المالية لسنة  2017ديسمبر  27المؤرخ في  11-17 قانون رقمالمصدر: 
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المبالا ال الرة في الجدول تعتبر مبالا إجمالية  الهد  منها تحديد نصييييييييا كل ولارة باإلإيييييييافة إلى  
 بموجا مرسوم رئاسي. إ اهتباء المشتركة التي تسير من طر  ولارة المالية  و  يتم توليعها 
 ميزانية التجهيز() : نفقات التجهيزالفرع الثاني
بر جتماتية واإلدارية ولي   تعتقتصييييييييييييييييييادية واإلسييييييييييييييييييتثمارات الهيكلية اإلتتكون نفقات التجهيل من اإل 
سيييتثمارات إتانات التجهيل المقدمة لبعض المؤسيييسيييات سيييتثمارات منتجة  بحي  يإيييا إلى لذ  اإلإمباشيييرة ك
ية وميا يميل ليذ  النفقيات أنهيا تسييييييييييييييييييتعميل من قبيل قطياتيات اير منتجية أو التي ة تكون قطياتيات منتج العموم
قتصييييادية وبالتالي يمكن القول أن نفقات التجهيل لي تلك النفقات الموجهة للقطاتات اإل  بصييييفة اير مباشييييرة
ذا كانت نفقات التسيييييير تولع حسييييا الولارات ف1للدولة من أجل تجهيللا بوسييييائل اإلنتاج ل ن نفقات التجهيإ  وا 
اللراتة  الصييييناتة  اهشيييي ال والبناء  قتصيييياد  مثل: )النشيييياط اإلسييييتثمار تولع حسييييا القطاتات وفروع أو اإل
 2النقل والسياحة(.
يية العيياميية وفقييا جمت اإلت 17-84من القييانون  35ووفقييا للمييادة   تتمييادات المفتوحيية بييالنسييييييييييييييييييبيية للميلان
 3ستثمار الواقعة تلى تاتق الدولة إلى ثالثة أبواا لي:للمخطط اإلنمائي السنو  لت طية نفقات اإل
وتشييييييييييييييمل النفقات التي تسييييييييييييييتند إلى أمالك الدولة أو إلى أمالك  سييييييييييييييتثمارات المنفذة من قبل الدولةاإل -
 .الهيئات العمومية وشب  العمومية
 ستثمار الممنوحة من قبل الدولة.إتانات اإل -
 مال.ال النفقات اهخرى بالرأد -
ة تلى برأسيييييييمال في الميلانية العامسيييييييتثمارات والنفقات وتسيييييييجل نفقات التجهيلات العمومية ونفقات اإل 
ورخص البرامج تمثييل الحييد اهتلى للنفقييات تتمادات الدفت والتي ت هر في الجدول "ج"  إشكل رخص وتنفذ ب
ديد لمدتها وتبقى صالحة دون أ  تح ستثمارات المخططةستعمالها في تنفيذ اإلإالتي يسمح لآلمرين بالصر ب
دفت فتمثل التخصيييييييصييييييات السيييييينوية التي يمكن لآلمر بالصيييييير  صييييييرفها أو تتمادات الإحتى يتم إل اؤلا  أما 
ية اإل ي يتم تصييييييييييييييييييني نفقيات التجهيل تحويلهيا أو دفعهيا لت ط لتلاميات المبرمية في إطيار البرامج المطلقية  بح
 4وفق تشرة برامج قطاتية والمخططات البلدية للتنمية ولي:
 المحروقات.: 0القطاع  -
 المعملية.الصناتة : 1القطاع  -
 المناجم والطاقة.: 2القطاع  -
 الفالحة والر .: 3القطاع  -
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 الخدمات المنتجة.: 4القطاع  -
 .واإلداريةقتصادية ت القاتدية اإلآالمنش: 5القطاع  -
 التربية والتكوين.: 6القطاع  -
 جتماتية والثقافية.ت القاتدية اإلآالمنش: 7القطاع  -
 السكن.: 8القطاع  -
 مواإيت مختلفة.: 9القطاع  -
  المخططات البلدية للتنمية.: 10القطاع  -
قتصييييييادية وتسييييييجل تلى شييييييكل رخص برامج وتنفذ وتولع نفقات التجهيل حسييييييا مختل القطاتات اإل 
  ( يوإح ذلك كما يلي:4-2تتمادات دفت  والجدول رقم )إب
 حسب القطاعات 2018(: الجدول )ج( توزيع النفقات ذات الطابع النهائي لسنة 4-2الجدول رقم )
 أل  دجالوحد : 
 عتمادات الدفعإ رخ البرنامج القطاعات
 7.399.089 5.315.893 الصناتة
 157.775.000 116.522.398 الفالحة والر 
 80.309.269 73.355.857 دتم الخدمات المنتجة
 636.529.424 596.587.648 ت القاتدية ا قتصادية وا داريةآالمنش
 118.725.739 101.779.882 التربية والتكوين
 89.381.082 77.101.918 جتماتية والثقافيةت القاتدية اإلآالمنش
 384.892.820 69.843.340 دتم الحصول تلى سكن
 600.000.000 800.000.000 مواإيت مختلفة
 100.000.000 100.000.000 المخططات البلدية للتنمية
 2.175.012.423 1.940.506.936 المجموع الفرعي لالستثمار
لحسييييييييييابات  )تخصيييييييييييصيييييييييياتدتم النشيييييييييياط ا قتصيييييييييياد  
 (التخصيص الخاص وخفض نسا الفوائد
- 638.303.602 
 
 330.000.000 330.000.000 حتياطي لنفقات اير متوقعةإ
 400.000.000 - تسوية الديون المستحقة تلى الدولة
المسيييييييالمة ا سيييييييتثنائية للميلانية لفائدة الصيييييييندوق الوطني 
 جتماتية ) ص.و.ت. (اإل للتامينات
- 500.000.000 
 
 1.868.303.602 330.000.000 المال برأسالمجموع الفرعي لعمليات 
 4.043.316.025 2.270.506.936 مجموع ميزانية التجهيز
  ص: 76للجمهورية الجلائرية العدد:   الجريدة الرسييمية 2018يتإييمن قانون المالية لسيينة  2017ديسييمبر  27المؤرخ في  11-17قانون رقم المصتتدر: 
67. 
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 (2018-1990خالل الفتر  ) في الجزائر الكلية تحليل تطور النفقات العامة :المطلب الثاني
رتفاتا مسيييتمرا ومتلايدا تبر مختل المراحل التي مرت بها الدولة إشيييهدت النفقات العامة في الجلائر  
بعائدات البترول والتي كانت لها مكانة لامة في التاثير تلى رتبطت في اهسييييييييييييييييياد إسيييييييييييييييييتقالل  حي منذ اإل
نخفاض أسييييييييييييعار المحروقات تلى ا  و  1986إذ أثرت اهلمة البترولية لسيييييييييييينة  قتصييييييييييييادية اهخرى المت يرات اإل
امة تتماد  تلى العوائد النفطية لت طية النفقات العإقتصييياد الجلائر  وكشيييفت لشييياشييية الن ام المالي بسيييبا اإل
ي  تجليت م يالر اهلمية آنيذاك في معيانياتهيا من  لليدولية  يد في كفياءة إح ختنياقيات في اإلنتياج وتراجت شيييييييييييييييييييد
ا تلى تتمادلا قتصيييييييياد  و مؤسييييييييسيييييييياتها العمومية وتإييييييييخم مرتفت وتكالي تالية  فوجدت الجلائر أن أدائها اإل
لى مدى الذ  أبان ت اهمرنسيييييييييياا دو رات النفط  ا  النفط والقروض الخارجية أسيييييييييوء من  قبل الطفرة النفطية و 
المتتبت   و قتصييييييييييييادقتصيييييييييييياد  الجلائر  فيما يتعلق بتعبئة الموارد المالية الموجهة لتمويل اإلإييييييييييييع  الن ام اإل
يية العيياميية في الجلائر يجييد أن لييذ  اهخيرة قييد تحملييت تب  نفقييات تعييددت أوجههييا والتي كييانيت  لتطور المييال
صييالح نطالقة إلإسييتقالل كجتماتية  ولذا منذ اإلا  قتصييادية و إتسييعى من خاللها إلى وإييت أسيياد بنية تحتية 
ومت بداية   نتهجتها الدولة وترجمتها في شكل مخططات تنمويةإقتصاد  وذلك وفق سياسة تنموية الوإت اإل
إلى  قتصييييييييياد الليبرالي مرورانتقلت إلى اإلا  قتصييييييييياد المخطط و تسيييييييييعينات القرن الماإيييييييييي تخلت الجلائر تن اإل
نتهجت فيها الحكومة سيييييييياسيييييييات جديدة من أجل ليادة المداخيل لتلبية المتطلبات إالجديدة والتي  مرحلة اهلفية
 .المالية للدولة
ييييييل ولتتبت تطور  ( وربطهييييييا 2018  1990اإلنفيييييياق الحكومي الكلي في الجلائر خالل الفترة ) وتحل
ي تقسيم فترة الدراسة إلى ثالثة مراحل وتحليل تطور النفقات العامة فب نقوم  من طر الدولة بالسياسة المتبعة
 الجلائر خالل كل فترة كما يلي: 
  (1999-1990) الفتر  خاللتطور النفقات العامة : الفرع األول
يير قتصادية من أجل ت شرتت الجلائر ومنذ بداية التسعينات في تطبيق مجموتة من اإلصالحات اإل 
انون اإلصيييالح بحي تم تبني ق  قتصييياد والتخفي من تبعية السيييياسييية المالية لإيرادات النفطيةنمط تسييييير اإل
قتصييييياد وفسيييييح المجال للمبادرة الخاصييييية  اير أن ألم ما مت تقليل تدخل الدولة في اإل 1992الإيييييريبي سييييينة 
يية اإرتفيياع حجم الييدين العييام للييدوليية نتيجيية إميل لييذ  المرحليية لو  يية وتبني الييدرتفيياع حجم المييديون وليية لخييارج
 الموالي   والجدول1ختالل في المالية العامة للدولةإلسيياسية التطهير المالي للمؤسيسيات العاجلة مما أسيفر تن 





                                                                 
 .162  الجلائر  ص: 2013ذكر الطبعة   والتوليت  بدون  دار لومة للطباتة والنشر النفطية والسياسات المالية في الجزائر األزماتسعد هللا داود  1 
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 (1999-1990خالل الفتر  )(: تطور النفقات العامة في الجزائر 5-2الجدول رقم )
 دينار جلائر  يارمل: الوحد 
 إجمالي النفقات العامة السنوات
 اإلنفاقنمو معدل 
 % الحكومي
 الناتج الداخلي الخام
نسبة النفقات العامة من 
 %الناتج
1990 136.500 - 555.8 24.56 
1991 212.100 55.38 844.5 25.11 
1992 420.131 98.08 1048.2 40.08 
1993 476.627 13.44 1166 40.87 
1994 566.329 18.82 1491.5 37.97 
1995 759.617 34.12 1990.6 38.16 
1996 724.609 4.60- 2570 28.19 
1997 845.196 16.64 2780.2 30.40 
1998 875.739 3.61 2830.5 30.93 
1999 961.682 9.81 3238.2 29.67 
 :باالعتماد علىمن إعداد الطالب  المصدر:
 (.2011  1962)إحصائية    حوصلةONSالديوان الوطني لإحصاء  -
 نسا ومعد ت محسوبة من قبل الطالا. -
 (1999-1990للفتر  ) في الجزائر مةا(: تطور معدل نمو النفقات الع8-2الشكل )
 
 (5-2با تتماد تلى الجدول رقم ) Excelمخرجات  المصدر:
قتصيييياد الجلائر  من إحدا  نقلة ( اإل1993 -1990التي سييييادت الفترة ) لم تمكن المؤشييييرات السييييلبية 
عجل ختال ت المالية والنقدية الداخلية والخارجية بسبا القتصاد الكلي  ذلك أن اإلستقرار في اإلفي تحقيق اإل
الة طرتفاع نسييييييييييييبة البا  رتفاع نسييييييييييييبة خدمات الدين الخارجي وتراجت الصييييييييييييادرات و إفي ميلان المدفوتات نتيجة 
اهمر الذ  وصل بالجلائر    1جتماتية لإصالحاترتفاع التكلفة اإلا  قتصاد  للمؤسسات و نكماش اهداء اإلا  و 
نهيار أسييييييييييييعار النفط وتدم جدوى اإلصييييييييييييالحات الذاتية  فقامت باللجوء إلى إختناق المالي نتيجة إلى حافة اإل
تعديل تفاقيات ترفت ببرامج التثبيت والإة الصيييييييييندوق النقد  الدولي للحصيييييييييول تلى التمويل الاللم فابرمت تد
( 5-2ونالح  من خالل الجييييدول أتال  رقم )  19982 إلى 1989الهيكلي وذلييييك خالل الفترة الممتييييدة من 
من  %25.11إلى  %34.42من  1988مقارنة بسيييييينة  نخفاض نسييييييبة اإلنفاق العام من الناتج الداخلي الخامإ
قتصاد إ إلىنتقال شتراكي واإلتخلي الدولة تن النهج اإل إلى اهولىويرجت لذا بالدرجة  1991سنة لذا الناتج 
                                                                 
  مطبعة معهد 31  العدد:"  المجلة العلمية "بحو  اقتصيادية تربيةاالقتصتادية على التوازن النقدي في الجزائر اإلصتالحاتإنعكاس بلعلول بن تلي  1 
 .16  القالرة  ص: 2003التخطيط القومي  
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سنتي  أن   ايراهسعارقتصاد خاصة فيما يتعلق بدتم السوق من خالل التخلي التدريجي تن التدخل في اإل
من الناتج  %40 حوالي إلىرتفعت إالعام بحي  اإلنفاقرتفاع في نسييييييييييييا ترفتا نوتا من اإل 1993و 1992
جتماتية رتفاع إلى رفت اهجور والرواتا وكذلك نفقات الشييييييبكة اإلالداخلي الخام في المتوسييييييط  ويرجت لذا اإل
 1993مليار دج سييييييييينة  114.9إلى  1991مليار دج سييييييييينة  71نتقلت من إبحي  1992بتداءا من فبراير إ
 ن را لإصيييالحات الجولرية التي مسيييترتفاع نفقات التطهير المالي للمؤسيييسيييات العمومية  و إإييي  إلى ذلك 
ائر تفاقية "ستاند با " وتطبيق مخطط التعديل الهيكلي بالجل إثر توقيت إقتصاد الوطني تلى جميت قطاتات اإل
  كما ترفت 19981إلى سيينة  1993من سيينة  %6.1نخفاإييا ملحو ا بنسييبة إنفاقية فقد ترفت السييياسيية اإل
العامة  اإليراداتالمالية العامة في الوقت الذ  كانت في   إدارة( سيييييييييييييييياسييييييييييييييية حذرة في 1997  1994الفترة ) 
 1996مليار دينار سييييييييينة  70رتفاع كانت النفقات العامة تنخفض والنتيجة لي تسيييييييييجيل سيييييييييائرة في طريق اإل
التمويل بالعجل سيييييييييييينة  إلىالحكومة قررت العودة  أن إلى اإلشييييييييييييارة  تجدر 1997مليار دينار سيييييييييييينة  66.1و
لتلام الذ  يربطها مت الصييييندوق النقد  الدولي ولذا ما يفسيييير  هور تجل الموالنة وذلك بعد نهاية اإل 1998
  2مليار دينار. 100بقيمة  1998سنة 
  (2009-2000) الفتر  خاللتطور النفقات العامة : الفرع الثاني
طرحت للنقاش الكيفية  2001والمالية الكبرى وقبل سييييييينة قتصيييييييادية سيييييييتعادة الجلائر لتوالناتها اإلإبعد  
 وذلك إما بالعمل بجانا العرض ) ا قتصيييييييياد  سييييييييتعادة النمو ا  قتصيييييييياد الوطني و التي بموجبها يتم إنعاش اإل
د بمعنى أني  كيانيت لنياك أطروحتيان للنقياش   بي براليون الجيدد(  أو جيانيا الطليا )التوجي  الكينل (أفكيار اللي
ن قتصيييييييييياد تجتماتي إنعاش اإلقتصيييييييييياد  واإلقترح المجلد الوطني اإلإوفي لذا السييييييييييياق   لمامن تبني إحدا 
قتصييياد الوطني بواسيييطة نطالق في ورشيييات اهشييي ال الكبرى ) طرق  سيييدود...الخ( بمعنى إنعاش اإلطريق اإل
لبرنامج ا الطلا  ولو ما تم تبني  ليكون الفصييل في لذ  القإييية لصييالح العمل بجانا الطلا ترجم  توجهات
بتدءا من إالمحروقات  أسييييييييييييعاررتفاع إ  وكانت تودة 3( لدتم اإلنعاش ا قتصيييييييييييياد 2004 -2001الرباتي )
شياط سيت اللها في بع  النإتم التي نوتا من الراحة المالية تلى لذ  الفترة  أإيفى 1999لسينة  اهخيرالثالثي 
العام إيمن ما سيمي بمخطط دتم  اإلنفاقم رتفاع حجإا قتصياد  من خالل سيياسية مالية تنموية  تبر تنها 
 2000سنة  %28.31العمومي من الناتج المحلي الخام من  اإلنفاقرتفعت نسبة إقتصاد  بحي  اإل اإلنعاش
تتماد  خارج ميلانية الدولة لتمويل لذا إ الذ  تم  مليار دو ر 155  فمبلا 2003سيييييييييينة  %34.87حوالي  إلى
تنشييييييط  لىإنتهاج سيييييياسييييية مالية تنموية ذات طابت كينل  تهد  إالبرنامج يعبر بوإيييييوح تن رابة الدولة في 
                                                                 
 .179  ص: مرجع سابق  سعد هللا داود1 
 .231   ص:مرجع سابقوسى بوخار   ملحلو 2 
  (2015-1990دراستتة قياستتية لمؤشتترات االستتتقرار االقتصتتادي الكلي في الجزائر في ضتتو  االصتتالحات االقتصتتادية للفتر  بين )ميهوا مسييعود  3 
لتجارية امقدمة لنيل شيهادة دكتورا  تلوم في العلوم التجارية    منشيورة  تخصيص: تلوم تجارية  قسيم: العلوم التجارية  كلية العلوم ا قتصيادية و  أطروحة
 .158  ص: 2016/2017  -المسيلة –وتلوم التسيير  جامعة محمد بوإيا  
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( يبين 6-2رقم ) الموالي   والجدول1ريت ا سييييييييييييييتثمارية العمومية الكبرىالطلا الكلي من خالل تحفيل المشييييييييييييييا
 ( كما يلي:2009 -2000الفترة ) ئر خاللتطور النفقات العامة في الجلا
 (2009-2000(: تطور النفقات العامة في الجزائر خالل الفتر  )6-2الجدول رقم )
 دينار جلائر  يار: ملالوحد 
 إجمالي النفقات العامة السنوات
معدل نمو اإلنفاق 
 %الحكومي 
 الناتج الداخلي الخام
نسبة النفقات العامة من 
 %الناتج
2000 1178.122 - 4123.5 28.57 
2001 1321.0 12.13 4260.5 31.006 
2002 1550.6 17.38 4522.7 34.28 
2003 1690.2 8.97 5255.8 32.15 
2004 1891.8 11.92 6149.2 30.76 
2005 2052.0 8.46 7561.8 27.13 
2006 2453.0 19.54 8510.6 28.82 
2007 3108.5 26.72 9352.8 33.23 
2008 4175.7 34.33 11043.7 37.81 
2009 4246.3 1.69 9968 42.6 
 من إعداد الطالب باالعتماد على: المصدر:
 (.2011  1962)إحصائية    حوصلةONSالديوان الوطني لإحصاء  -
 .113  الفصل الخامد: المالية العامة  ص: التطور ا قتصاد  والنقد  للجلائر 2008بنك الجلائر  التقرير السنو   -
- Banque d’Algérie, rapport 2005 évolution économique et monétaire en Algérie, p  : 82  
 .نسا ومعد ت محسوبة من قبل الطالا -
 (2009-2000للفتر  ) في الجزائر مةا(: تطور معدل نمو النفقات الع9-2الشكل )
 
 (6-2با تتماد تلى الجدول رقم ) Excelمخرجات  المصدر:
-2000( أن اإلنفياق العيام قيد تر  نموا معتبرا خالل الفترة )6-2الجيدول رقم ) خالل يتإييييييييييييييييييح من 
قتصيييييييييييييياد   برنامج دتم اإلنعاش اإل )برنامجنفاقية ( وذلك في إطار مختل  البرامج ذات الصييييييييييييييب ة اإل2007
 3.21بيييييييييييي  ةيالح  أن حجم اإلنفاق قد تإات  خالل لذ  الفتر و  النمو( التي تهد  إلى دتم التنمية المحلية 
 2.مرة
                                                                 
 .182  ص: مرجع سابقسعد هللا داود  1 
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 اإلجماليمليار دينار جدد فائض الرصيييييد  456.8 إلىليصييييل  2007بعد التراخي المسييييجل في سيييينة  
 %7.6مليار دينار أ   835.9 ليبلا 2006و 2005العهد مت الليادات التي ترفتها سنتا  2008للخلينة في 
ي  20071في %4.9من إجميالي النياتج اليداخلي مقيابيل  ية مسييييييييييييييييييتوى بل يت نفقيات   ح ية الكل  4175.7الميلان
في  %26.7مقابل  %34.3أ  بليادة تسياو  2007مليار دينار في  3108.5مقابل  2008مليار دينار في 
مقابل  2008مليار دينار في  4175.7)  %120.7بلا نمو نفقات الميلانية  2004  ومقارنة مت سينة 2007
رتفاع في النفقات الجارية في ليادة نفقات الميلانية إلسييييييييييييييالم ا 2008(  وفي 2004مليار دينار في  1891.8
رتفاع في النفقات بالمقابل نتج اإل  %48.1المال في ذلك بنسيييييييبة  رأدبينما سيييييييالمت نفقات  %51.9بنسيييييييبة 
رتفاع في نفقات وتن اإل %42.7رتفاع في النفقات الجارية بنسيييبة ( تن اإل2008-2004الكلية خالل الفترة )
  2.%57.3 ستثمار بنسبةاإل
يا قتصيييادية الكلية  الر سيييالمت السيييياسييية المالية بشيييكل ملحو  في تحسيييين بعض المؤشيييرات اإل كما 
رتفاع نسييييييييييييييا ا  و  2007مليار دو ر سييييييييييييييينة  4.88حدود  إلىنخفاض حجم المديونية الخارجية إ ألمهالعل من 
  نفد الشييييييي  ترفت  مسييييييتويات 2003سيييييينة  %6.8بل ت نسييييييبة  إذمسييييييتويات مقبولة  إلىقتصيييييياد  النمو اإل
 ذإمن النصييييي خالل السييييينوات السيييييتة الماإيييييية  أكثر إلىنخفإيييييت نسيييييبة البطالة في الجلائر إ أينالتشييييي يل 
مسيتوياتها  أدني إلىتن معد ت التإيخم فقد وصيلت  أما %11.8نسيبة  2007الرسيمية لسينة  اهرقامسيجلت 
ذلك من خالل لذا التحسييييييييييين و  ويمكن مالح ة  20053 سييييييييييينة %1.64و 2000سييييييييييينة  %0.33حي  بل ت 
 ( كما يلي:7-2رقم ) الموالي الجدول
 (2007-2000)قتصاد الجزائري للفتر  بعض مؤشرات أدا  اإل (:7-2الجدول رقم )
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 4.6 1.8 5.1 5.2 6.8 4.1 2.1 2.2 %معدل النمو
 11.8 12.3 15.26 17.7 23.71 25.9 27.3 29.5 %معدل البطالة




25.261 22.571 22.642 23.353 22.158 16.839 5.583 4.88 
 الطالب باالعتماد:  إعدادمن المصدر: 
  الجلائر  2013ذكر الطبعة   والتوليت  بدون  دار لومة للطباتة والنشيييير النفطية والستتتتياستتتتات المالية في الجزائر األزماتسييييعد هللا داود   -
 .183 ص:
- Évolution de la dette extérieure de l’Algérie 1994-2004 
 (2018-2010) الفتر  خاللتطور النفقات العامة : الفرع الثالث
( حي يندرج لذا البرنامج إييييييييييييييمن 2014-2010التنمية الخماسييييييييييييييي )شييييييييييييييهدت لذ  المرحلة برنامج  
د  قتصييييييييانطلقت قبل تشيييييييير سيييييييينوات ببرنامج دتم اإلنعاش اإلإتمار الوطني التي أول ما ديناميكية إتادة اإل
                                                                 
 .103ص:  الفصل الخامد: المالية العامة   التطور االقتصادي والنقدي للجزائر 2008التقرير السنوي بنك الجلائر  1 
 107  ص: نفس المرجع السابق2 
 .182ص:  مرجع سابقسعد هللا داود  3 
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  وتواصييلت الديناميكية ببرنامج فترة تلى قدر الموارد التي كانت متاحة آنذاك 2001سيينة  الذ  تمت مباشييرت 
( الذ  تدتم لو اآلخر بالبرامج الخاصية التي رصيدت لصيالح و يات الهإياا العليا وو يات 2004-2009)
 17500الجنوا  وبذلك بل ت كلفة جملة تمليات التنمية المسجلة خالل السنوات الخمد الماإية ما يقارا 
مارات العمومية سييتثبرنامج اإلنجال  ويسييتللم مليار دج من بينها بعض المشيياريت المهيكلة التي ما تلال قيد اإل
مليار  286ما يعادل  أومليار دج ) 21214من النفقات  2014و 2010الذ  وإييييييييييييييييييت للفترة الممتدة ما بين 
 1ثنين لما:إدو ر( ولو يشمل شقين 
نجاللا تلى الخصييييييييوص في قطاتات السييييييييكة الحديدية والطرق إسييييييييتكمال المشيييييييياريت الكبرى الجار  إ -
 مليار دو ر. 130ار دج ما يعادل ملي 9700والميا  بمبلا 
طالق مشاريت جديدة بمبلا  -  مليار دو ر(. 156ما يعادل حوالي  )أ مليار دج  11534وا 
قتراض الخارجي إن القدرة تلى حشييييد لذا المبلا الإييييخم من الموارد العمومية من دون اللجوء إلى اإل 
مليار دو ر تلى خمد سنوات  286فالرقم   ذات كما أشارت إلى ذلك الرئاسة الجلائرية شيء إيجابي في حد 
سيييييتثمارية العمومية سيييييو  تنالل ثل الناتج الداخلي للجلائر سييييينويا خالل السييييينوات يعني أن حجم النفقات اإل
تها يويعد لذا الرقم إسييييييييييتثنائيا خاصيييييييييية في وقت تعاني في  كثير من الدول من تجل في ميلان  الخمد المقبلة
والمتفائل  يجابيإ  أن لذا الحكم اإل  نخراط في سييياسييات التقشيي ر إلى اإليادية وتإييطوتراكم في ديونها السيي
بات طلإنسيجام  مت مت  يلب أن يترك المكان أمام تسياؤ ت متعدددة ترتبط ب رو  إتداد لذا البرنامج ومدى 
مت بها تسيييإي تالتدبير الرتياا بسيييبا طبيعة ل لذا الشيييعور باإلويتعل   جتماتي للجلائرقتصييياد  واإلمو اإلالن
 2.عامستعمال المال الإبالتبذير وسوء  لعام الجلائر تند الرأ  ا البرامج الخماسية السابقة والتي إرتبطت
سييييتثمار جديد يمتد تلى خمد سيييينوات بقيمة إإلطالق برنامج  2015سييييتعدت الجلائر سيييينة إبعد ذلك  
 مجلد خاللو   متنوعو  قتصيياد تنافسيييإمليار دو ر موجهة لتطوير  262.5مليار دج أ  ما يعادل  21000
مج الخماسيييي سيييتكمال مشيييروع البرناإالسييييد تبد العليل بوتفليقة الحكومة ب سيييابقا كل رئيد الجمهورية الولراء
مليار دج قصيييييييد  21000الذ  حددت مسيييييييودت  المالية في حدود  2019إلى  2015سيييييييتثمارات العمومية لإ
ذا كان المخطط و   آنذاك جلد الولراءحسييييييبما أوإييييييح بيان لم مجلد الولراء قبل نهاية السيييييينةلى ترإيييييي  ت ا 
 لسيابقةسييسيجل قطيعة مت اهنماط ا ن إسيتثمارات السيابقة فاإلفي إطار مواصيلة برامج التنمية و  الجديد سييندرج
اور مت جميت اهطرا  خالل مجلد ولراء أن إتداد لذا البرنامج سييييييييييتم بالتشييييييييي سيييييييييابقا رئيد الدولةحي  أكد 
ولن   يت فعالماإييييييي قصييييييد تحسييييييين تنفيذ  و المحلي مت مراتاة تجارا الة تلى المسييييييتوى الوطني و قتصييييييادياإل
درات نية ومحلية تدمج كل المبالكن  نتيجة مشياورات وطن الثمرة الوحيدة لعمل الحكومة و يكون لذا البرنامج إذ
يةة تن كيل اهطرا  الفياتلية قتراحيات النيابعياإلو   ا أن إتيداد ليذا البرنيامج يجاوأكيد رئيد اليدولية حينهي  الوطن
سييييييييييتخالص الدرود من تجارا الماإييييييييييي خالل تحإييييييييييير  المشيييييييييياورات الوطنية والمحلية الاللمة وا  يدمج أن 
                                                                 
 .2010ما   24جتماع مجلد الولراء  إ(  بيان 2014-2010برنامج التنمية الخماسي )1 
   مقال متوفر تلى موقت: استمرار لنهج التبذير؟ أماالقتصادي  لإلقالعالبرنامج الخماسي الجزائري: فرصة الحسن تاشي  2 
41344-pub-mec.org/2010/08/05/ar-https://carnegie :30/09/2020  تاريخ ا طالع. 
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سييييييييي في جميت د منتج وتنافقتصيييييييياإأيإييييييييا تلى تنمية ين تاثير  تلى التنمية المحلية والتنمية البشييييييييرية و تحسييييييييو 
ييذ المخططييات السييييييييييييييييييييابقية وبييالتييا  القطيياتييات لي فييإن الحكوميية مييدتوة في لييذا اإلطييار إلى مراتيياة تجييارا تنف
نجال إوتلى الرام من النقائص التي لوح ت في   التي تمكن من تجنا أ  فشيييييل محتمل سيييييتخالص العبرإل
مشيييييييييييييياريت المنشييييييييييييييآت القاتدية العمومية مثل التكالي البال ة والتاخرات المسييييييييييييييجلة في تسييييييييييييييليمها فقد مكنت 
 ةبالتالي من دفت التنميمن تحقيق نمو إقتصيييييياد  أفإييييييل و  2001نطلقت منذ سيييييينة إالمخططات الثالثة التي 
ية واإلاإل ية للبليدقتصيييييييييييييييييياد يد إوسيييييييييييييييييييتم   جتميات يدة:  2019-2015نجيال المخطط الجيد يات ج في إطيار معط
 5600ليد من اأصييييييول صييييييندوق تن يم المداخيل مقدرة بمليار دو ر و  200مقدرة بحوالي  حتياطات صيييييير إ
معة في أصيولها المجتياطي الجلائر من العملة الصيعبة و حتإويمنح   مليار دج ومديونية خارجية منعدمة تقريبا
 1.منتج في سييييييياق ألمة مالية دولية مسييييييتمرةإقتصيييييياد تنافسييييييي و صييييييندوق تن يم المداخيل فرصيييييية تمويل برول 
 ( كما يلي:2018-2010الجلائر خالل الفترة )( يبين تطور النفقات العامة في 8-2رقم ) الموالي والجدول
 (2018-2010(: تطور النفقات العامة في الجزائر خالل الفتر  )8-2الجدول رقم )
 : مليار دينار جلائر الوحد 




نسبة النفقات العامة من  الناتج الداخلي الخام
 %الناتج
2010 4512.8 - 11991.6 37.63 
2011 5853.6 29.71 14526.2 40.29 
2012 7169.9 22.5 16115.5 44.5 
2013 6092.1 15.03- 16569.2 36.76 
2014 6995.7 14.17 17228.6 40.60 
2015 7656.3 9.44 16712.7 45.81 
2016 7383.6 3.56- 17514.6 43.4 
2017 7282.7 1.36- 18594.1 39.16 
2018 4079.0 43.99- 20189.6 20.20 
 من إعداد الطالب باالعتماد على: المصدر:
- BANQUE D’ALGERIE, Rapport 2010, évolution économique et monétaire en Algérie, p  :66 
- BANQUE D’ALGERIE, Rapport annuel 2015, évolution économique et monétaire en Algérie, p :120 
 146التطور ا قتصاد  والنقد  للجلائر  ص:  2017التقرير السنو  بنك الجلائر   -
 .26  ص: 2014  مارد 29بنك الجلائر  النشرة الثالثية اإلحصائية  رقم:  -
 .26  ص: 2019  مارد 45بنك الجلائر  النشرة الثالثية اإلحصائية  رقم:  -
- , indicateurs des finances publiques 2018. algeria.dz-of-https://www.bank 
 نسا ومعد ت محسوبة من قبل الطالا. -
 
                                                                 
الجمهورية الجلائرية   مليار دوالر 262مخطط استثمار جديد لفتر  خمس سنوات بقيمة  إلطالقالجزائر تستعد  وكالة الوطنية لتطوير ا ستثمار ال1 
   تلى موقت:المجلة الصحفية  الصناتةالشعبية  ولارة  الديمقراطية
262-http://www.andi.dz/index.php/ar/presse/1087 :30/09/2020  تاريخ ا طالع. 
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 (2018-2010للفتر  ) في الجزائر مةا(: تطور معدل نمو النفقات الع10-2الشكل )
 
 (8-2با تتماد تلى الجدول رقم ) Excelمخرجات  المصدر:
 4512.8بل ت نفقات الميلانية الكلية مسييييييييييييتوى  2010من خالل الجدول أتال  نالح  أن  في سيييييييييييينة  
  2009سييييييتقرار في إبعد شييييييب   %6.3أ  بليادة تسيييييياو   2009مليار دينار في  4246.3مليار دينار مقابل 
مليار دينار  4512.8مليار دينار إلى  2052منتقلة من  %119.9بنسيييييييييييييييبة  2010و 2005لدادت بين إوقد 
وتن  %58.5رتفاع في النفقات الجارية بنسيبة رتفاع في النفقات الكلية تن اإلتلى مدار نفد الفترة  ونجم اإل
تعتبر نفقات رأد  2010و 2009بالمقابل بالنسييييييييبة لسيييييييينوات  %41.5سييييييييتثمار بنسييييييييبة رتفاع في نفقات اإلاإل
مسييييييييييييييييييتوى  2011وبل ت نفقات الميلانية الكلية في   1تلى التوالي %6و %1.4ض بنسييييييييييييييييييبة نخفاإالمال في 
في  %5.2مقابل  %28.3أ  بليادة تسيييييييييييييييييياو   2010مليار دينار في  4466.9مليار دينار مقابل  5853.6
أكثر من أربعة أإييعا  ونصي  2011  بالفعل تعادل ليادتها المسييجلة في 2009سييتقرار في إوشييب   2010
والناجم تن  2009بعد العجل الكبير الذ  شييييييييييييهدت  سيييييييييييينة   و 2ليادتها المتراكمة في السيييييييييييينتين السييييييييييييابقتينمن 
 2010( المرتبط بالصييدمة الخارجية الحادة لم يمثل تجل سيينتي %41-نخفاض إيرادات الإييريبة البترولية )إ
من  2012الميلاني في لداد العجل ا  من إجمييالي النيياتج الييداخلي تلى التوالي  و  %0.4و %0.6إ   2011و
رتفاع الكبير للنفقات ( وخاصيييييييييييييية اإل%22.5) اإلجماليةرتفاع الكبير للنفقات ( وذلك بسييييييييييييييبا اإل%4.8جديد )
  3تلى التوالي %45.9و %31) 2011رتفاتات التي   تقل حدة التي سيجلت في ( بعد اإل%27.2الجارية )
 2011مليار دينار في  5853.6مليار دينار مقابل  7169.9مستوى  2012وبل ت نفقات الميلانية الكلية في 
وبالتالي  2009سيييييييييييييتقرار في إوشيييييييييييييب   2010في  %5.2و 2011في  %31مقابل  22.5أ  بليادة تسييييييييييييياو 
بقيت النفقات  %13.1خالل السييييييييينتين اهخيرتين  ورام تلايد نفقات التجهيل بنسيييييييييبة  %60.5لدادت بنسيييييييييبة إ
 4(.%80.3يادة النفقات الكلية )في ل  اهكبر لمالمسا 2012الجارية في 
ي  في   ية إلى إالمترجم بي 2013أدى التعليل الميلاني المبياشيييييييييييييييييير ف نخفياض معتبر في النفقيات العموم
تجا  تقلص لام في تجل الميلانية اإلجمالي وتجل الخلينة العمومية اإلجمالي  وذلك رام اهثر السييييييييييييييييييلبي لإ
لي منذ سنة  لصادرات المحروقات تلى المالية العامة والعائد الإعي للإريبة العادية خصوصا  2006التنا
                                                                 
  1بنك الجلائر  التقرير السنوي 2010 التطور االقتصادي والنقدي للجزائر  الفصل الخامد: المالية العامة  ص: 81.
 .93الفصل الخامد: المالية العامة  ص:   التطور االقتصادي والنقدي للجزائر 1201التقرير السنوي بنك الجلائر  2 
 .95الفصل الخامد: المالية العامة  ص:   التطور االقتصادي والنقدي للجزائر 2201التقرير السنوي بنك الجلائر  3 
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بالن ر إلى  2013الإييييييييييييريبة اير المباشييييييييييييرة  إإييييييييييييافة تبقى قدرة التمويل للخلينة العمومية معتبرة في سيييييييييييينة 
وبل ت نفقات الميلانية   1دين الخارجيدخارات المالية المتراكمة والمسيييييييييتوى الإيييييييييعي  للالمسيييييييييتوى المعتبر لإ
أ  بانخفاض يسييياو   2012مليار دينار في  7169.9مليار دينار مقابل  6092.1مسيييتوى  2013الكلية في 
تلى  %31و %22.5رتفاتات التي ترفتها بنسييييييييييبة نخفاض في النفقات الكلية بعد اإلخص لذا اإلو  14.6%
تلى  2014مقارنة بسنة  2015في سنة  %103بير للعجل بي رتفاع الكنتج اإل  و 20122و 2011التوالي في 
يية ) إيراداتنخفيياض في حييد سييييييييييييييييييواء تن اإل ية المرتبطيية بيياإل (%11.1-الميلان نخفيياض في اإليرادات الجبييائ
بل ت نفقات الميلانية  2015وفي سيييييييييييييييييينة   3(%9.4رتفاع في نفقات الميلانية )( وتن اإل%30-للمحروقات )
يية  ييار  7656.3الكل ييار دينييار في  6995.7دينييار مقييابييل مل رتفيياع بعييد اإل %9.4رتفيياع قييدر  إأ  بيي 2014مل
إلى إجمالي    ونسييييبة  2013في  %14.6نخفاض بييييييييييييييييييييييي إ( مقابل %16.1) 2014اهقوى المسييييجل في سيييينة 
 2014في سيييييينة  %40.6مقابل  %46.1إلى  2015رتفعت نفقات الميلانية الكلية في سيييييينة إالناتج الداخلي 
قل ألى حد ا  نخفاض في القيمة إلجمالي الناتج الداخلي  كذلك و إتسيييم بإفي وإيييت  2013في سييينة  %36.2و
ية إ ية الكل  %55.6مقيابيل  %56.9النياتج اليداخلي خيارج المحروقيات لتبلا  إجميالي إلىرتفعيت نفقيات الميلان
 2014.4في سنة 
نخفاض إيرادات إإلى تواصيييييل  2016في  %15.2نخفاض المسيييييتمر في سيييييعر البترول بيييييييييييييييييييييييي أدى اإل 
نخفاض ملمود في النفقات العمومية خاصيييييييييية نفقات التجهيل إفي حين وبفإييييييييييل   %25المحروقات بحوالي 
من  %13.5إلى  2016تراجت العجل الميلاني نوتييا مييا في سيييييييييييييييييينيية  فيياع في اإليرادات خييارج المحروقيياترتا  و 
مليار  7383.6بل ت نفقات الميلانية الكلية  2016في و   5 2015في  %15.3إجمالي الناتج الداخلي مقابل 
ييار دينييار في  7656.3دينييار مقييابييل  يية في و   %3.6نخفيياض قييدر  إفي  أ  2015مل تقييا اللييادات المتتييال
في لذا  %90من  باكثرالمال  رأدتلى التوالي تسببت نفقات  %9.4و %16.1المقدرة بيييييييييييييي  2015و 2014
نة نخفإييييييييييييت نفقات الميلانية الكلية في سييييييييييييإالناتج الداخلي  إجمالي إلىنسييييييييييييبة  أمانخفاض للنفقات الكلية  اإل
نخفإيييييييييييييت نفقات الميلانية الكلية نسيييييييييييييبة إلى إبالمثل   2015في سييييييييييييينة  %45.8مقابل  %43.4 إلى 2016
 2015.6في سنة  %56.4مقابل  %51.3إجمالي الناتج الداخلي خارج المحروقات لتبلا 
 %4.7مقابل تراجت بييييييي  %1.3لكلية للميلانية نسبيا إذ لم ترتفت سوى بييييييي ستقرت النفقات اإ 2017في و  
مليار دينار  7297.5مليار دينار مقابل  7389.3سييييييييييييييييييتقرت لذ  النفقات تند إ  ومن حي  المبلا 2016في 
( تلى الرام من %3.8رتفاع الطفي بصييييييييييييييفة كاملة تن الليادة في النفقات الجارية )  نتج لذا اإل2016في 
نخفإيييت إإلى إجمالي الناتج الداخلي    من جهة أخرى نجد أن نسييييبة  %3.0نخفاض نفقات رأد المال بيييييييييييييييييييييي إ
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  بالمثل ترفت النفقات الكلية 2016في سييييييييييييينة  %41.9مقابل  %39.1إلى  2017النفقات الكلية في سييييييييييييينة 
 2016.1في  %50.7مقابل  %48.3نخفاإا لتبلا إنسبة إلى إجمالي الناتج الداخلي خارج المحروقات 
رتفاع متوسيييييييط سيييييييعر البترول إنخفاض طفي في حجم صيييييييادرات المحروقات أدى إفي  ر يتميل ب 
ية أشييييييييييييييييييهر اهولى من  يار دينيار  وليذا  1840.3رتفياع إيرادات المحروقيات بواقت إلى إ 2018خالل الثميان مل
نك رتفاع اإليرادات اير الإييييريبية )اهرباح المدفوتة من طر  بإرتفاع في الإييييريبة البترولية المترافق مت اإل
يييار دينيييار في  919نتقليييت من إالجلائر( التي  يييار دينيييار في  1000لى إ 2017مل لى رفت إ  أدى 2018مل
بين الثمانية  %4.5جمالي النفقات بيييييييييييييييييييييييي إرتفاع إمليار دينار  وتلى الرام من  4889.6لى إإيرادات الميلانية 
لى إجمييالي اإليرادات أدى إرتفيياع اهكبر في   أن اإلإ  2017ونفد الفترة من  2018لى من أشييييييييييييييييييهر اهو 
يار دينيار في أوت  470.1لى إتقلص العجل الميلاني  يار دينيار في أوت  745.7مقيابيل  2018مل   2017مل
ييا بيياإلويرتبط اإل يية كل ييات رأد المييارتفيياع في نفقييات الميلان تتمييادات في إ ل )رتفيياع في النفقييات بموجييا تمل
حسيييييابات التخصييييييص الخاص  دتم أسيييييعار الفائدة  تسيييييديد المسيييييتحقات تلى الدولة ومسيييييالمة ميلانية الدولة 
  2مليار دينار. 180ستثمار الفعلية بحوالي نخفإت نفقات اإلإجتماتي(  بينما لصالح صندوق الإمان اإل
 الصدمات وتوالي نعاشاإل  مخططات ظل في العامة ستثماراتاإلتقييم واقع تمويل  :المطلب الثالث
قتصييادية الكبرى لى تحقيق التوالنات اإلإتتمدتها الدولة إلقد أدت برامج التثبيت والتعديل الهيكلي التي  
ان  نخفاض المسييتوى المعيشييي للسيييكإلى إختال ت تميقة أدت ا  جتماتية وخيمة و إثار آولكنها بالمقابل خلفت 
ذ  ترفت  رتفاع المحسيود القتصياد الجلائر  بسيبا اإلالمحفلة التي شيهدلا اإللى المعطيات المالية إوبالن ر 
دو ر سينة  50ثم  2004دو ر سينة  40لى إلتصيل  2000دو ر للبرميل سينة  20أسيعار البترول التي بل ت 
جل التخفي من حدة المشيييييييييييييييياكل أتخاذ التدابير الإييييييييييييييييرورية من إ  وجدت الدولة نفسييييييييييييييييها مجبرة تلى 2005
نفاق العام تن طريق برامج دتم قتصيييييييييييييييييياد  وذلك من خالل الليادة في اإلماتية والدفت بعجلة النمو اإلجتاإل
النمو التي يتم تمويلها من ميلانية الدولة ودتم جميت قطاتات النشيييييييييييييييييياط وتخصيييييييييييييييييييص المبالا المالية الكافية 
إيييرورة قتصييياديين نادوا بإكر قتصييياد  في فونجد اهسييياد الن ر  لهذا التوج  اإلقتصييياد الوطني  نعاش اإلإل
لى إتادت  ا قتصيييييييييييياد  و سييييييييييييتقرار اإلسييييييييييييهم "كينل"  بهد  المحاف ة تلى اإلألمية دورلا وتلى ر أ تدخل الدولة و 
ة نما يقت تلى تاتق الدولة مهما  ن يحد  تلقائيا و أقتصييييييييياد    يمكن ن التوالن اإلأ أنطالقا من مبدإنصييييييييياب  
 في العامة النفقات جمح في التدريجي التنامي فإنياسيييييات المالئمة والكفيلة بتحقيق   وتلي  التدخل بتفعيل السييييي
 يفيةك في اليدولية توجهيات لمعرفية وذليك طبيعتهيا  حسييييييييييييييييييا العيامية النفقيات تطور دراسيييييييييييييييييية إلى يقودنيا الجلائر
 ليكل إلى التطرق المطلا لذا خالل من سييييييييينحاول ولذلك والتجهيل  التسييييييييييير بين نفقاتها وتوليت تخصييييييييييص
 .(2018-1990) للفترة الجلائر في الميلانية نفقات
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 (1999-1990للفتر  ) تحليل هيكل نفقات الميزانية في الجزائرالفرع األول:  
من أجيل التعر  تلى تطور نفقيات التسيييييييييييييييييييير ونفقيات التجهيل خالل ليذ  الفترة نعتميد تلى الجيدول  
 تي كما يلي:اآل
 (1999-1990تطور نفقات التسيير ونفقات التجهيز للفتر  )(: 9-2الجدول رقم )
 مليار دينارالوحد : 
 نفقات التجهيز %التسيير معدل نمو نفقات  نفقات التسيير السنوات
معدل نمو نفقات 
 %التجهيز 
1990 888.00 - 477.00 - 
1991 153.800 73.19 583.00 22.22 
1992 236.100 53.51 726.00 24.52 
1993 291.417 23.42 185.210 155.11 
1994 330.403 13.37 235.926 27.38 
1995 473.694 43.36 285.923 21.91 
1996 550.596 16.23 174.013 39.13- 
1997 643.555 16.88 201.641 15.87 
1998 663.855 3.15 211.884 5.08 
1999 774.695 16.69 186.987 11.75- 
 الطالب باالعتماد على:من إعداد  المصدر:
 (.2011  1962  حوصلة إحصائية )ONSالديوان الوطني لإحصاء  -
 نسا ومعد ت محسوبة من قبل الطالا. -
تلى ما  تحوذتسيييإرتفاتا كبيرا حي  إبالن ر إلى نفقات التسييييير خالل فترة التسيييعينات نجدلا ترفت  
تتبارات إويرجت ذلك إلى  1999كحد أقصييييييييييى سيييييييييينة  %80.56و 1994كحد أدني سيييييييييينة  %58.34نسييييييييييبت  
طرة رتفاع لهذا النوع من النفقات إلى سييييييكما يعود اإل  قتصييييياديةإتتبارات إجتماتية باإلإيييييافة إلى ا  سيييييياسيييييية و 
ي  ح رة العمومية المركلية واإلقليمية الحكومة من خالل تحملها للمهام المنوطة بها كالتسيييييييييييييييييييير المنت م لإدا
 1997سنة  إلى 1996من سنة  %16.7بمعدل  إجماليةرتفعت نفقات الميلانية بصفة إ 1997ن  خالل سنة أ
ونتج  %15رتفعت بمعدل إبسييييرتة أكبر من نفقات التجهيل التي و  %17رتفعت نفقات التسيييييير بمعدل إحي  
مقارنة بالنفقات اإلجمالية  ويرجت  %23.70إلى  %24نخفاض نسييييييبي لحصيييييية نفقات التجهيل من إتن ذلك 
وق الوطني المخصيصية للصيند لى المسياتدةا  نتخابات و رتفاع نفقات التسييير إلى رفت اهجور وتن يم اإلإسيبا 
مليار دينار ولو رقم دون الرقم المحدد في قانون  56.5باإلإيييافة إلى تسيييديد جلء من المديونية بمبلا  للتقاتد
فقد  1998سييييييينة  أماجتماتية  رتفاع التحويالت اإلإإإيييييييافة إلى  جمليار د 97يييييييييييييييييييييييييي المالية التكميلي والمقدر ب
دو ر للبرميل خالل لذ  السييييينة بعدما كان يتراوح  12.5البترول حي  بلا  هسيييييعارنخفاإيييييات كبيرة إشيييييهدت 
إ  أن لذا لم يمنت من ليادة نفقات الميلانية والتي كان سيييببها إلى  1997دو ر للبرميل سييينة  19.5تند قيمة 
  وفيما تميلت جمليار د 663.85حد كبير في ليادة نفقات التسييييييييييير والتي بل ت خالل لذ  السييييييييينة ما يعادل 
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رتفت سعر البترول إلى ما يعادل إ 1999بتدلور سوق النفط إ  أن  وفي السداسي اهول من سنة  1998سنة 
سيييييييييييييييييالمت فيها  جمليار د 774.69دو ر للبرميل  اهمر الذ  أدى إلى تطور نفقات الميلانية التي بل ت  18
فيما  أماالنفقات   إجماليمن  %19.44نفقات التجهيل التي سالمت بنسبة  أمام %80.56بييييييييي  التسييرنفقات 
ولي  1990ر دينار جلائر  سنة مليا 47700ستثمار ( فقد بل ت ما قيمت  اإل اإلنفاقيخص نفقات التجهيل )
لتبلا  1995ااية سييييييييييييييييينة  إلىرتفاع قيمة نفقات التجهيل في اإل أخذت إذ النفقات إجماليمن  %34.95تمثل 
سييييييييييييتثمار الذ  يتطلا توفير قتصيييييييييييياد  وتشييييييييييييجيت اإلتنشيييييييييييييط النمو اإل إلى  ويرجت ذلك جمليار د 285923
 330بيييييييي  1994إتمام البرامج الجارية والمقدرة في نهاية سنة جهيلات والبنية التحتية مت إتطاء اهولوية إلى الت
يار دينيار جلائر   أميا الفترة  ية  1996مل نخفياض إلى نالح  أن نفقيات التجهيل بيدأت في اإل 1999إلى ايا
تخاذلا لخفض إنتيجة التدابير السييييييييييياسييييييييييية التي تم ج مليار د 186987إلى ما يعادل  1999أن بل ت سيييييييييينة 
وذلك  1999ة سيين %19.44  حي بل ت نسييبة مسييالمة نفقات التجهيل إلى إجمالي النفقات اإلنفاق وترشيييد 
 1.لصالح نفقات التسيير
 (2018-2000) للفتر  الجزائر في الميزانية نفقات هيكل الفرع الثاني: تحليل
معدل تد نفاقية توسييييعية وذلك بتصيييياإتميلت السييييياسيييية اإلنفاقية في الجلائر خالل لذ  الفترة بسييييياسيييية  
نفاق العام سيواء من خالل نفقات التسييير أو التجهيل  حي  يرتبط نمو ا نفاق العام وتصياتد معد ت  نمو اإل
وبالتالي   جتماتية والسييييييياسييييييية التي شييييييهدتها الجلائر خالل تلك الفترةقتصييييييادية واإلرتباطا وثيقا بالتطورات اإلإ
 بدأتتي وال من المشييياريت العامة إيييمن خطة التنمية قائمة تلى مجموتة كبيرة توسيييعيةتبنت الجلائر سيييياسييية 
لى تحقيق إمن خالل مجموتة من البرامج  والتي تسيييييييييييعى  2014لتتواصيييييييييييل حتى  2001بالتحديد من سييييييييييينة 
جتماتية سييييييييييييتثمار اهموال العامة في الجوانا اإلإمن خالل  لدا محددة حي رصييييييييييييدت مبالا مالية معتبرةأ 
نفاق اللراتي وكذا النهوض بقطاع المؤسيييييييييييييسيييييييييييييات الصييييييييييييي يرة دية ودتم اإلوالبنى اهسييييييييييييياسيييييييييييييية والهياكل القات
اية قتصيادية في الجلائر خاصية مت بداا القرار وراسيمي السيياسيات اإلحصيأتتقد الكثير من إوالمتوسيطة  فقد 
 سيييييية الميلانيةن سييييييياأسييييييتقالل قتصيييييياد الجلائر  وفرة مالية كبيرة لم تحد  منذ اإللفية الثالثة  حي  شييييييهد اإلاه
ما السيييياسيية خرى و  سييييقتصيييادية اهكثر فعالية في الجلائر  مقارنة بوسيييائل السيييياسييية اإلأالسيييياسييية المالية تعد 
ن تدم أ قتصياد الجلائر   ذلكقتصيادية الكبرى التي تاشيها اإلختال ت اإلالنقدية التي طبقت خالل مرحلة اإل
قتصاد الجلائر  اير الحقيقي والذ  أساس  الريوع النفطية يجعل من السياسة النقدية اير مجدية بل مرونة اإل
 وتاثيرااطا رتبإكثر أن أدوات سيييياسييية الميلانية أقتصيييادية  في حين لدا السيييياسييية اإلأ اير قادرة تلى تحقيق 
خاص نفاق العام والفي مسييييييييييييييييييتوى اإل تاثيراكثر أجتماتية للمجتمت ما يجعل منها قتصييييييييييييييييييادية واإلفي الحياة اإل
طور ومن أجل التعر  تلى ت  نعاشييييييي  ودتم نمو ا  قتصييييييياد و سيييييييتثمار واإلنتاج وبالتالي في تحريك تجلة اإلواإل
 ( كما يلي:10-2ستثمارية نعتمد تلى الجدول الموالي رقم )نفقات التسيير والنفقات اإل
 
                                                                 
 مجلة الدراسيييييييييات ا قتصيييييييييادية  -وتحليليةدراستتتتتتتتتة تقييمية –نفاقية وأثرها على الموازنة العامة في الجزائر اتجاهات الستتتتتتتتتياستتتتتتتتتة اإل بن دقفل كمال  1 
 .123ص:   2017  3  العدد: 2المعاصرة  المجلد: 
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 (2018-2000التجهيز للفتر  )(: تطور نفقات التسيير ونفقات 10-2الجدول رقم )
 مليار دينارالوحد : 
معدل نمو نفقات التسيير  نفقات التسيير السنوات
% 
معدل نمو نفقات التجهيز  نفقات التجهيز
% 
2000 856.19 - 321.92 - 
2001 963.63 12.54 357.39 11.01 
2002 1097.7 13.91 452.93 26.73 
2003 1122.76 2.28 567.41 25.27 
2004 1251.05 11.42 640.71 12.91 
2005 1245.13 -0.47 806.9 25.93 
2006 1437.87 15.47 1015.14 25.80 
2007 1673.93 16.41 1434.63 41.32 
2008 2217.77 32.48 1973.27 37.54 
2009 2300.02 3.70 1946.31 -1.36 
2010 2659.07 15.61 1807.86 -7.11 
2011 3879.20 45.88 1974.36 9.20 
2012 4782.63 23.2 2275.53 15.25 
2013 4131.53 -13.61 1892.59 -16.82 
2014 4494.32 8.78 2501.44 32.17 
2015 4617.00 2.72 3039.32 21.50 
2016 4585.56 -0.68 2711.93 -10.77 
2017 4677.18 2 2605.44 -3.92 
2018 4813.68 2.91 2918.38 12.01 
Source : Situation Résumée des opérations du trésor (SROT) 2000-2018, http://www.dgpp-mf.gov.dz. 
 أوال: تطور نفقات التسيير
لى ااية إ 2000ن نفقات التسييييييير في تلايد مسيييييتمر وذلك من سييييينة أمن خالل الجدول أتال  نالح   
دينار سييييييييينة  رمليا 4677.18لى إحتى وصيييييييييلت  2000مليار دينار سييييييييينة  856.19رتفعت من إفلقد  2018
لة نفاق طيولي ليادة كبيرة جدا فلقد مثلت النسييييبة اهكبر من اإل 2018مليار دينار سيييينة  4813.68و 2017
يييد من العواميييل أبرلليييا لو إرتفييياتهيييا إليييذ  الفترة  ويرجت سييييييييييييييييييبيييا  الت حويرتفييياع أتبييياء اهجور والتإلى العيييد
عد سنة رتفاع الهائل خصوصا بلى ذلك القيام بتسديد الدين العمومي  بحي ي هر لذا اإلإجتماتية إإافة اإل
 2011مليار دينار في  3879.2نتقلت النفقات الجارية من إبحي والت يرات الحاصيييييييييييييلة تلى اهجور  2008
( %45.88) 2011رتفاع القو  في اإلبعد  %27.2  أ  بليادة قدرلا 2012مليار دينار في  4782.63لى إ
ا سينة وبموج  رتفاع التحويالتإلى إوترجت لذ  الليادة تقريبا كليا  2011كثر مما كان تلي  الحال في سينة أ
نتقلت النفقات الجارية من إ حي  ( %97كادت نفقات التسييييييييييييييييييير تعادل المبالا المدرجة في الميلانية ) 2013
يار دينيار في  4782.6 يار دينيار في  4131.53لى إ 2012مل مقيابيل  %13.6نخفياض قيدر  إأ   2013مل
نخفاض في التحويالت نخفاض تن اإل  ونتج أساسا لذا اإل2011في  %45.88و بييييييييييييييييي  2012في  23.2%
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نخفاض نفقات المسييتخدمين  ويفسيير تراجت لذ  اهخيرة كون المبالا المدفوتة بموجا إلى إالجارية وبقدر أقل 
 .حتوت اهثر الرجعي تلى تدة سنوات للليادات في اهجورإلذ  النفقات 
 2014رتفاع من جديد في سنة تادت لإ %13.6بنسبة  2013نخفإت نفقات التسيير في إن أبعد  
تكد  مليار دينار 4617لتبلا  %2.7ولكن بنسبة متواإعة  2015وواصلت نمولا في سنة  %8.78بنسبة 
تسييم إرتفاع في نفقات المسيييتخدمين في وإيييت النفقات الجارية كليا تن اإلرتفاع في   ونتج لذا اإل2014سييينة 
 2014 رتفعت نفقات التسيييييييييييييير فيإوبعد أن بتراجت طفي للتحويالت الجارية بما في ذلك الخدمات اإلدارية  
 4585.56لتبلا  2016سيييتقرار في إتلى التوالي ترفت النفقات الجارية شيييب   %2.7و %8.8بيييييييييييييييييييييي  2015و
لتبلا  %5رتفعت نفقات المسيييييييييييييييتخدمين بيييييييييييييييييييييييييييييييييي إفي حين  2015مليار دينار في  4617.0نار مقابل مليار دي
ت نخفاإيييا خصيييوصيييا التحويالإمليار دينار  بينما سيييجلت البنود اهخرى الهامة من النفقات الجارية  2279.5
-) 2015مليار دينار في  2000.8مليار دينار مقابل  1929.3الجارية التي تراجعت شيييييييييييييييييييئا ما لتصييييييييييييييييييل 
رتفاع في لى اإلإوالتي تادت  %0.7نخفإت النفقات الجارية بيييييييييييي إحي   2016وبالمقارنة في سنة (  3.6%
رتفاع كليا   يرجت لذا اإل2016مليار دينار في  4585.6مليار دينار مقابل  4677.18لتبلا  %2بيييييييي  2017
ييار دينييار في  46.8نتقلييت من إرتفيياع كييل من التحويالت الجيياريية والفوائييد تلى الييدين العمومي التي إلى إ مل
نخفإيت نفقات المعدات واللوالم ونفقات المسيتخدمين بي إ  بالمقابل 2017مليار دينار في  154.0لى إ 2016
مليار  4813.68لتبلا  2018رتفاع نفقات التسيييييييييير خالل سيييييييينة إ  ويتواصييييييييل تلى التوالي %1.2و 35.4%
رتفاع في نفقات المسيييييتخدمين والتحويالت الجارية وبالخصيييييوص نفقات خدمات رتفاع باإلدينار ويفسييييير لذا اإل
 1دار (.المستشفيات والمؤسسات العمومية ذات الطابت اإلارات )اإلد
( 2018  2017  2016تتمادات التسيييير خالل السيينوات الثال  اهخيرة )إ لى توليت إيمكن اإلشييارة   
بة في تلى نسيييييييأذ تسيييييييتحوذ ولارة الدفاع تلى إنخفاض أسيييييييعار البترول  إحسيييييييا الدوائر الولارية وتطورلا بعد 
لتربية ا ولارةمليار دينار  تليها  1118تتمادات التسيير  وقد ترفت ثباتا في مبل ها خالل السنوات اهخيرة بيي إ 
مليار دينار  709لى حوالي إ 2016مليار دينار سنة  764نخفاإا نسبيا من إتتماداتها إالوطنية التي ترفت 
اتا متتاليا رتفإحسياا التكالي المشيتركة الذ  سيجل  فياتيما في المرتبة الثالثة أ  2018سينة  تقديراتحسيا 
 .خالل السنوات الثال 
مليار دينار  ويدخل إيييييمن  475حوالي  2018تتمادات التكالي المشيييييتركة حسيييييا تقديرات إوبل ت  
التكالي المشيتركة كل من الباا اهول للنفقات ولو أتباء الدين العمومي وكذا الباا الثاني ولو تخصييصات 
التي ترفت  ئة العمرانيةفي المرتبة الرابعة ولارة الداخلية والجماتات المحلية والتهي وتاتيالسييييييييلطات العمومية  
يار دينيار ن را  425لى حوالي إ 2018رتفياتيا في تقيديرات إ ية  إللحياقمل  ولارةلى إمصيييييييييييييييييييالح التهيئية العمران
تتمادات إنخفاإيييييييا في إن كانت تابعة لولارة السيييييييياحة والصيييييييناتة التقليدية التي سيييييييجلت بدورلا أالداخلية بعد 
صييييالح 2017مليار دينار مقارنة بسيييينة  465بحوالي  2018التسيييييير لسيييينة    وتواليا فكل من ولارة الصييييحة وا 
                                                                 
 )تطور نفقات التسيير(.   المالية العامةالتطور االقتصادي والنقدي للجزائر  (2017  2015  2010  2008  6200التقرير السنو  )1 
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  ولارة العمل الفالحة والتنمية الريفية ولارةالتعليم العالي والبح  العلمي  ولارة المجالدين   ولارةالمسييتشييفيات  
نخفاإييييييا تدريجيا من سيييييينة إا الدوائر الولارية سييييييجلت الأن أجتماتي  فمن المالح  والتشيييييي يل والإييييييمان اإل
ن  أذ إبالت يرات الهيكلية التي مست بعض الدوائر الولارية   تاثرتتمادات ن توليت اإلأكما  2018لى إ 2016
تم دمج بعض المصيييييالح الولارية إيييييمن ولارات أخرى كسيييييبيل لتخفيض التكالي مثل دمج ولارة النقل إيييييمن 
  والتهيئة العمرانية إيييييمن ولارة الداخلية  وكذلك دمج البيئة إيييييمن ولارة 2017مية سييييينة ال العمو  شيييييولارة اه
 1ن كانت تابعة لولارة الموارد المائية.أجديدة لي ولارة البيئة والطاقات المتجددة بعد 
 ثانيا: تطور نفقات التجهيز )االستثمار العام(
لى إتشيييييكل نفقات التجهيل ألمية خاصييييية وخاصييييية في  رو الدول النامية ومنها الجلائر التي تفتقر  
هسيياسييية جتماتية  والتي تعتبر المقومات االهياكل اهسيياسييية والبنية التحتية والخدمات التعليمية والصييحية واإل
ة خاصييييييييية في توسييييييييييت الطاقة قتصيييييييييادية ألميقتصيييييييييادية جادة ولو ما يكسيييييييييا خطط التنمية اإلإإلحدا  تنمية 
قتصيييييييييياد  وتلى لذا اهسيييييييييياد وإييييييييييعت الحكومة الجلائرية تلى تاتقها مسييييييييييؤولية تحقيق التوالن اإلنتاجية لإ
  .جتماتي تن طريق السياسة المالية والنقدية التي تلعا دورا لاما في مجال التكوين الرأسماليقتصاد  واإلاإل
ية اه2004-2000ففي الفترة )   يد نفقيات التجهيل من سيييييييييييييييييينية لف( مت بيدا  ىهخر ية الثيالثية نالح  تلا
كما سيييييييييجلت  2004مليار دينار سييييييييينة  64071لى إلتنتقل  مليار دج 32129مبلا  2000 ت سييييييييينة حي  بل
القاتدية  لمنشيييييآتاسيييييرع بالمقارنة مت نفقات التسييييييير   طبقا لبرنامج تنفيذ مشييييياريت أنفقات التجهيل معدل نمو 
بتداءا إالذ  تبنت  الحكومة قتصيياد  طار برنامج دتم اإلنعاش اإلإوالمشيياريت اهخرى التي تمت مباشييرتها في 
قتصيييييادية المالية الكلية  حي  إيييييمن أفق حماية المكتسيييييبات المحققة في مجال التوالنات اإل 2001من سييييينة 
ا الحكومة كقطاع الفالحة والر  والسييييييييييييييكن خصييييييييييييييصييييييييييييييت الموارد لإبقاء تلى اهولويات القطاتية التي حددته
 2.والتعليم والكهرباء الريفية
 اير إرتفيياتييا الجلائر في التجهيل نفقييات ترفييت 2014 إلى 2000 سيييييييييييييييييينيية من إبتييداءا نيي إفيي بييالتيياليو  
 رةمعتب مالية باالفة تنمية برامج تدة تطبيق الحكومة مباشييييييييرة بسييييييييبا وذلك 2001 سيييييييينة من إبتداءا مسييييييييبوق
 3التالية: في تطبيق مجموتة من البرامج نعكدإوالذ  
مليار دينار أ  ما يعادل  1261( بمبلا نهائي قدر بيييييييييييييييييي 2004-2001قتصاد  )برنامج اإلنعاش اإل -
 مليار دو ر. 16
 دينار. 8705( بمبلا نهائي قدر  2009-20005البرنامج التكميلي لدتم النمو ) -
 مليار دينار. 21214( بمبلا 2014-2010قتصاد  )برنامج دتم النمو اإل -
                                                                 
  مجلة ا قتصاد والتنمية (2018-2000الجارية واسبابها في الجزائر خالل الفتر  ) ظاهر  تزايد النفقاتشليحي الطالر  اربي يسين سي  خإر  1 
 64ص:   2019  01  العدد: 10البشرية  المجلد: 
 .360  ص: مرجع سابقدراوسي مسعود  2 
  11ة  المجلد: جتماتية واإلنسييييانيللدراسييييات اإلكاديمية   اهلتستتتتيير وتنفيذ نفقات التجهيز في الجزائر والميزانياتيالتنظيمي  اإلطاريوسيييي  جياللي  3 
 .18  ص: 2019  02العدد: 
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 (:2004-2001قتصادي )برنامج دعم اإلنعاش اإل -أ
لتوسيييييييييييعية طار سيييييييييييياسيييييييييييتها اإنطالقة للبرامج التنموية التي تبنتها الدولة في إيعتبر لذا البرنامج كاول  
 قتصييياد الوطني ويعتمد تلى رفت الطلالى إيجاد ال رو المثلى من أجل النهوض باإلإويهد  لذا البرنامج 
ووج  أسييييييييييييياسيييييييييييييا للعمليات والمشييييييييييييياريت الخاصييييييييييييية بدتم   1نفاق الحكوميالداخلي وتادة تحريك  تن طريق اإل
المؤسيييييييييييسيييييييييييات والنشييييييييييياطات اإلنتاجية الفالحية  تقوية الخدمات العمومية في مجا ت كبرى مثل الر   النقل  
لى مجموتة إرد البشرية  إإافة طار المعيشي للسكان  دتم التنمية المحلية والمواالهياكل القاتدية  تحسين اإل
 لى أربت قطاتات رئيسييييييييييةإنتهجتها الدولة تلامنا مت لذا البرنامج  كما قسييييييييييم لذا البرنامج إمن اإلصييييييييييالحات 
 ( يبين ذلك كما يلي: 11-2والجدول الموالي ) 2كبرى وكل قطاع يتكون من مجموتة من القطاتات الفرتية
 (2004-2001) قتصادي حسب القطاعاتبرنامج اإلنعاش اإل(: المخصصات المالية ل11-2الجدول رقم )
 مليار دينارالوحد :                                                                                                              









 المجموع دعم االصالحات
2001 100.7 71.8 10.6 30.0 205.4 
2002 70.2 72.8 20.5 15.0 185.9 
2003 37.6 53.1 22.5 / 113.9 
2004 2.0 6.5 12.0 / 20.5 
 525.0 45.0 65.4 204.2 210.5 المجموع )المبالغ(
 %100 %8.6 %12.4 %38.8 %40 المجموع )النسب(
تقرير حول الوضتتتعية االقتصتتتادية واالجتماعية للجزائر خالل الستتتداستتتي الثاني من ستتتنة : المجلد الوطني ا قتصييياد  وا جتماتي  المصتتتدر
 .87  ص: 2001
جمالي المبالا إيتإييييييح من خالل لذا الجدول أن قطاع اهشيييييي ال العمومية حال تلى أكبر نسييييييبة من  
من  %40.1أ  ما يعادل نسيييييييييبة  مليار دج 210ماليا قدر  ل  االفا المخصيييييييييصييييييييية للبرنامج حي خصيييييييييص 
وطني قتصييييياد الجمالي المبالا المخصيييييصييييية للبرنامج  ولذا راجت لكون الدولة تسيييييعى من خالل  للنهوض باإلإ
وتوسيييييت نشيييياط المؤسييييسييييات اإلنتاجية بهد  خلق فرص تمل جديدة وتقليص حجم البطالة  أما قطاع التنمية 
جمالي المبالا إمن  %38.8أ  ما يعادل نسيييبة  مليار دج 204.2تفاد من مبلا قدر  سيييإالمحلية والبشيييرية فقد 
لى تحسين المستوى المعيشي خاصة في المناطق إالمخصصة للبرنامج  وتسعى الدولة من خالل لذا القطاع 
تلى  %8.6و %12.4الريفية المعلولة  أما بالنسييبة لقطاتي دتم الفالحة واإلصييالحات فقد حالا تلى نسييبة 
 3التوالي والهد  منهما ترقية القدرة التنافسية للمؤسسات الوطنية.
                                                                 
  مجلة البشييائر (2014-2000تطور الستتياستتة المالية في الجزائر ودورها في تحقيق االصتتالح االقتصتتادي خالل الفتر  )بلعايش ميادة  لير ريان  1 
 .99  ص: 2017  3ا قتصادية  المجلد الثال   العدد: 
  مجلة المالية واهسييييييييواق  2014-1999على النمو االقتصتتتتتتتتادي للفتر   وأثرهاتطور النفقات العامة في الجزائر لرواط فاطمة الللراء  مناد محمد  2 
 .16  ص: 2015  1  العدد: 2المجلد: 
  العدد: 02: قتصييياد والمالية  المجلدلإ   المجلة الجلائرية2019-1962تقويم تطور الستتتياستتتة المالية للجزائر من أحمد إيييي   نسييييمة بن يحي  3 
 .169  ص  2017  07
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 (:2009-2005البرنامج التكميلي لدعم النمو )  -ا
ها نفاق التي شييييرع في تطبيقطار السييييعي نحو مواصييييلة سييييياسيييية التوسييييت في اإلإجاء لذا البرنامج في  
حتياطي الصيير الذ  إسييتمرار تحسيين الوإييعية المالية الناتجة تن تراكم إ  خصييوصييا مت 2001بداية سيينة 
سييييييييار تتبر لذا البرنامج خطوة اير مسييييييييبوقة في المألفية الثالثة  و سييييييييببت  أسييييييييعار النفط المرتفعة منذ بداية اه
ي  قيمتي  المرتفعية والتي بل يت ميا يقيارا  يار د 4203التنمو  للجلائر وذليك من ح  114أ  ميا يعيادل  جمل
  1لى:إمليار دو ر  وقد كان يهد  باهساد 
 والتعليمي واهمني. سواء من خالل تحسين الجانا الصحي لألفرادتحسين المستوى المعيشي  -
 جتماتي.قتصاد  واإلتحدي  وتوسيت الخدمات العامة ن را هلميتها في تطوير كال من الجانبين اإل -
تتبارلما من ألم العوامل المسييييييييييييييييييالمة في دتم تملية النمو إتطوير الموارد البشييييييييييييييييييرية والبنى التحتية  -
 قتصاد .اإل
 قتصاد  والذ  يعتبر الهد  الرئيسي والنهائي لهذا البرنامج.رفت معد ت النمو اإل -
( كما 2009-2005ويبرل الجدول الموالي توليت مخصيييييييييييييصيييييييييييييات البرنامج التكميلي لدتم النمو للفترة )
 يلي:
 (2009-2005مخصصات البرنامج التكميلي لدعم النمو )(: توزيع 12-2الجدول رقم )















1908.5 1703.1 337.2 203.9 50.0 4202.7 
 %100 %1.2 %4.9 %8.0 %40.5 %45.4 (%النسبة )
 ministre.gov.dz-http://www.premier  تلى موقت: 2ص:  : بوابة الولير اهول  البرنامج التكميلي لدتم النمو لمصدرا
لى لى التركيل بشكل كبير تإيتبين لنا من خالل لذا الجدول أن الدولة تسعى من خالل لذا البرنامج   
مليار دينار أ  ما  969تحسييييييين  رو  اإلسييييييكان والمسييييييتوى المعيشييييييي  حي  خصييييييص ل  االفا ماليا قدر  
ل لسييكان تامجمالي المبالا المخصييصيية للبرنامج  ويعتبر تحسييين  رو  معيشيية اإمن  %25.5يعادل نسييبة 
نعكاسيييييييييييات  تلى أداء تنصييييييييييير العمل ومن ثم حركية النشييييييييييياط إقتصييييييييييياد  من خالل مهم في تطوير اهداء اإل
 لأللميةمليار دينار ن را  862.6قتصاد   يلي  قطاع الهياكل القاتدية الذ  خصص ل  اال  مالي قدر  اإل
العمومية  ما بالنسييييييبة لقطاع الخدماتأتصييييييادية  قالتي توليها الدولة لقطاع البنى التحتية لدفت تجلة التنمية اإل
لى تحسيييين الخدمة إمليار دينار وترمي الدولة من خالل لذا القطاع  790.4فقد خصيييص ل  االفا ماليا قدر  
البريد والمواصييييييييييالت  العدالة  ...الخ( ناليك ت والمسييييييييييتجدات في جميت القطاتات )العمومية ومواكبة التطورا
  2قتصاد .البشرية والقطاع اإلتن قطاع التنمية 
                                                                 
مارات سيييييتثثار برامج اإلآتقييم أبحا  المؤتمر الدولي:   قتصتتتتتادي في الجزائرستتتتتتثمارات العمومية على األدا  اإلثار اإلآ تمار  تمار  محماد  وليد 1 
 .8ص:   2013جامعة سطي   مارد   2014-2001خالل الفترة قتصاد  ستثمار والنمو اإلكاساتها تلى التش يل واإلنعا  العامة و 
 .171  170  ص  ص: مرجع سابق  أحمد إي   نسيمة بن يحي2 
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 (:2014-2010قتصادي )برنامج توطيد النمو اإل -ت
جاء لذا البرنامج مكمال للسييياسيية التنموية التوسييعية التي تبنتها الجلائر والتي شييرتت في تطبيقها منذ  
رنامج البلى تكملة المشيييياريت السييييابقة التي لي في طور اإلنجال من إ  حي  يسييييعى لذا البرنامج 2001سيييينة 
مليار دو ر  286أ  ما يعادل  جمليار د 21214السيييابق من جهة حي خصيييص ل  اال  مالي قدر بيييييييييييييييييييييي 
مليار  9680(  بما في ذلك ال ال  اإلجمالي للبرنامج السابق المقدر بييييييييييييييييييي 2014-2010وذلك خالل الفترة )
صيص لها اال  مالي يقدر نطالق في مشياريت جديدة خمليار دو ر  ومن جهة أخرى اإل 130ما يعادل  جد
مليار دو ر والسييييييييعي من أجل خلق حركة تنموية متوالنة بين مختل  مناطق البالد وذلك لتحقيق  156بيييييييييييييييييييييييييي 
 1مجموتة من اهلدا  التالية:
تحسيييييين المسيييييتوى المعيشيييييي للسيييييكان والتنمية البشيييييرية تن طريق تحسيييييين معد ت التمدرد والرتاية  -
 الصحية.
 لقاتدية اهساسية والبنى التحتية وتحسين الخدمات العمومية.مواصلة تطوير المنشآت ا -
قتصيياد  قتصيياد الوطني تن طريق تحقيق التنمية الصييناتية وتوسيييت وتنويت النسيييج اإلدتم تنمية اإل -
 خارج قطاع المحروقات.
 كثرشييرية حي  قدرت حصيية تنمية الموارد البشييرية بابويخصييص البرنامج نسييبة كبيرة لتاليل الموارد ال 
 جمليار د 1.500جمالي المبلا المخصيييييييييص  وتالوة تلى ذلك يخصيييييييييص البرنامج أكثر من إمن  %40من 
طق نشيييييييياء مناإقتصيييييييياد الوطني من خالل التنمية الريفية  المؤسييييييييسييييييييات الصيييييييي يرة والمتوسييييييييطة  لدتم تنمية اإل
لة  كما خصيييص البرنامج لإ ة ما يقارا عموميسيييتثمارات الصيييناتية  ومواصيييلة تطوير البنى التحتية وفك الع
ى لإمن موارد  لمواصيييييييلة تطوير المنشيييييييآت القاتدية اهسييييييياسيييييييية وتحسيييييييين الخدمة العمومية باإلإيييييييافة  40%
 تتمادات المالية في ستة محاور رئيسية موإحة كما يلي:والجدول الموالي يبين اإل  2تحدي  أجهلة الدولة
 د النمو االقتصادي(: التخصي القطاعي لمخصصات برنامج توطي13-2الجدول رقم )
 (%النسبة ) المبلغ )مليار دينار( القطاعات
 %49.6 10122 تحسين التنمية البشرية
 %31.6 6448 تطوير المنشآت االساسية
 %8.1 1666 تحسين الخدمة العمومية وتحديثها
 %7.7 1566 دعم التنمية االقتصادية
 %1.8 360 مكافحة والحد من البطالة
العلمي والتكنولوجيا الجديد  تطوير البحث 
 لالتصال
250 1.2% 
 %100 20412 المجموع
علوم   مجلة البرامج االستتتتتتتتتثمارات العمومية على ترقية ودعم االستتتتتتتتتثمار بمناطق التنمية الجهوية أثرفريد بن تبيد  طالل لابة  المصتتتتتتتتدر: 
 .389  ص: 2016  2  العدد: 16اإلنسانية  المجلد: 
                                                                 
  مجلة التنمية وا سيييييييييييييتشيييييييييييييرا  للبحو  (2014-2001االستتتتتتتتتتتتتتثمارات العمومية على معدالت البطالة في الجزائر خالل الفتر  ) أثرقادر  محمد  1 
 .124  ص: 2017  03العدد:   02والدراسات  المجلد: 
 mouradia.dz-www.el .تلى موقت:  2006يناير  14يوم السبت  المنعقد  الوزرا بيان مجلس رئاسة الجمهورية الجلائرية  2 
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مليار دج( إرادة  21.214) 2014-2010سيييييييييييييتثمارات العمومية للبرنامج الخماسيييييييييييييي وتعكد قيمة اإل 
السيلطات العمومية في المحاف ة تلى لذ  الدينامية الخاصية التي تشيمل جميت قطاتات النشياط سييما بالنسبة 
دخال الكهرباء الريفية أو التلويد بالميا  الصيييالآلمنشييي ة للشيييرا حت الطرق والنقل بالسيييكك الحديدية والصيييحة وا 
لية وبعيدا  ويرى الخبراء أن اإل ية اهكثر ت ية التي أقرليا رئيد الجمهحتى في المنياطق الريف ورية لتلاميات الميال
سييييييتفادة من السيييييييد تبد العليل بوتفليقة آنذاك خالل البرنامج الخماسييييييي يترجم إرادة السييييييلطات العمومية في اإل
 جتماتية.قتصادية واإلعليل مشاريت التنمية اإلالصحة المالية للخلينة الوطنية من أجل تسريت وت
  (2015/2019البرنامج الخماسي لدعم النمو االقتصادي )  - 
خصص ( والذ  2015/2019قتصاد  )تسجيل البرنامج الخماسي لدتم النمو اإل 2015ترفت سنة  
يار د 22100جميالي قيدر  إلي  اال  ميالي  يذ بمبلا  جمل يد التنف ية البرنيامج ق يار  15100قيدر  موجي  لت ط مل
ولي لعام مليار دج  وبل ت رخص البرامج المحددة بموجا قانون المالية اه 7000دج والبرنامج الجديد بيييييييييييييييييييييييي 
يييييار دج بميييييا في ذليييييك  4079.672مبلا  2015 يييييار دج ) 3615.072مل يييييات %88.61مل يييييل تمل ( لتمو
يار دج ) 464.60سييييييييييييييييييتثميار واإل يات بر %11.39مل ال ال  المخصييييييييييييييييييص لنفقات د الميال  وي طي أ( للعمل
( وتمويل البرنامج الجديد بمبلا %21.04مليار دج ) 760.69سيييييتثمار تمويل إتادة تقييم المشييييياريت البال ة اإل
المتإييييييييييييييمن  2015يوليو  23في  المؤرخ 01-15(  وقد خفض القانون رقم %78.96مليار دج ) 2854.38
ية التكميلي لعيام  يار دج  منهيا  3447.232لى إرخص البرامج ليذ   2015قيانون الميال يار  3035.325مل مل
ييات برأد المييال ) 411.907( و%88.05سييييييييييييييييييتثمييار )لنفقييات اإلدج  ييار دج للعمل نخفياض إ(  بيي%11.95مل
مقارنة بالمخصييييييييصييييييييات اهولية ولو ما يفسيييييييير بالتدابير المتخذة من طر السييييييييلطات  %15.50جمالي قدر  إ
 1العمومية لترشيد نفقات الميلانية.
ية لعيام إ بل يت   يار دج  3885.785مبلا قيدر   2015تتميادات اليدفت المفتوحية برسييييييييييييييييييم قيانون الميال مل
يييار دج أ   2802.094سييييييييييييييييييتثميييار بمبلا مولتييية تلى نفقيييات اإل يييات بر  %72.11مل د ميييال بمبلا أوالعمل
 2وي هر توليعها تركيلا حول القطاتات الرئيسية التالية: %27.89مليار دج أ   1083.691
 .%27.76قتصادية واإلدارية: التحتية اإلالبنية  -
 .%19.09قتصاد : دتم النشاط اإل -
 .%12.87نفقات مختلفة:  -
 %82مليار دج أ  ما يفوق  2657.619سيييتثمار سيييتثمارات بل ت النفقات الموجهة لإحسيييا فئة اإل 
 مليار دج فيما يخص العمليات برأد المال. 561.217من مجموع نفقات ميلانية التجهيل و
سييييتهالكات حسييييا كل قطاع إسييييتهالكات حسييييا القطاتات يبين نسييييبة تتمادات وكذا اإلن توليت اإلإ 
 3تتمادات المرصودة.مقارنة بإجمالي اإل %90تتمادات المراجعة وبالنسبة لإ %60تفوق 
                                                                 
 .58  57ص: ص   مجلد المحاسبة  (2018المصادقة على التقرير السنوي ) 2018التقرير السنوي   الجلائرية الديموقراطية الشعبيةالجمهورية 1 
 .58  ص: نفس المرجع السابق2 
 .61  60  ص  ص: نفس المرجع السابق3 
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 جمليار د 3039.3حي  بل ت  2015تابعت ميلانية التجهيل للدولة منحى تصيييييييييييييييييياتديا في سيييييييييييييييييينة  
 2711.9مقابل  2017في  جمليار د 2605.44نخفإت للسنة الثانية تلى التوالي لتبلا إ( حي  21.5%)
نخفاض في نفقات التجهيل كل ومد لذا اإل(  10-2كما يبين  الجدول السييييييابق رقم ) 2016مليار دينار في 
 1تي:ستثناء قطاع السكن وبند نفقات أخرى  وتولتت النفقات حسا القطاتات كاآلإبالقطاتات 
 2016في  جمليار د 27مليار دينار  مقابل  25.5لتبلا  %5.4نخفاض بيييييييييييييييييييييييييييييييييي إ: الطاقة والمناجم -
 .2015في  جمليار د 114.7و
 جمليار د 208لى إ 2016مليار دينار في  236.9من  %12.2تراجت بي : الفالحة والموارد المائية -
 .2017في 
الى  2016دينار في مليار  1126.4من  %17نخفاض بيييييييييييييييييييي إ: قتصادية واإلداريةالبنى التحتية اإل -
 .2017في  مليار دج 934.6
 130.9الى  2016مليار دينار في  193.3منتقلة من  %32.3نخفاض بيييييييييييييييييييييييييييييييي إ: التربية والتكوين -
 .2017مليار دينار في 
 مليار دينار. 110.6لتبلا  %28.7نخفاض بي إ: جتماعية والثقافيةالبنى التحتية اإل -
 من نفقات التجهيل. %20.4مليار دينار وتمثل  535.7لتبلا  % 19.7رتفاع بي إ: السكن -
 مليار دينار. 527.1لتبلا  %51.3رتفاع معتبر بي إ: نفقات أخرى -
خالل الفترة  ( يبين توليت وتطور نفقات التجهيل العمومية اهسيييييييييييييييياسييييييييييييييييية14-2والجدول الموالي رقم ) 
 كما يلي: 2013-2017
 (2017-2013) ستثمارات العمومية( بالنسب المئويةالتجهيز )اإل(: هيكل نفقات 14-2الجدول رقم )
 السنوات
 القطاعات
2013 2014 2015 2016 2017 
 %0.97 %0.99 %3.8 %4.5 %0.15 المناجم والطاقات
 %0.97 %0.99 %3.8 %4.5 %0.15 كهربة وتوزيع الغاز
 %9.7 %8.7 %10.0 %11.6 %14.4 البنى التحتية االقتصادية واإلدارية
 %35.5 %41.5 %34.0 %32.7 %37.2 التربية والتكوين
 %5.0 %7.1 %7.5 %7.7 %10.8 البنى التحتية االجتماعية والثقافية
 %20.4 %16.5 %20.3 %17.1 %13.5 السكن
 %20.0 %12.9 %13.1 %16.3 %10.9 نفقات اخرى
 .65  ص: 2018  المالية العامة  جويلية والنقدي للجزائرالتطور االقتصادي  2017التقرير السنوي بنك الجلائر  : المصدر
ت رتفاع في تدد المشييييييييييييياريسيييييييييييييتثمارات لو اإللتمام الجلائر بترقية وتطوير اإلإ ن الشييييييييييييييء الذ  يؤكد إ 
سييييييييتثمار  كما والمتعلق بتطوير اإل 03-01مر رقم المصييييييييرح بها مقارنة بما كان تلي   وذلك منذ صييييييييدور اه
لى ليادة تدد المشيييييييياريت المصييييييييرح بها في القطاع إالقطاتين العام والخاص مما أدى سيييييييياوى لذا القانون بين 
                                                                 
 .64  ص: 2018  المالية العامة  جويلية التطور االقتصادي والنقدي للجزائر 2017التقرير السنوي بنك الجلائر  1 
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  والجدول منصييييا شيييي ل 1050246مليون دج و 8570379سييييتثمار  بتكلفة إ مشييييروع 61926لى إالخاص 
 يلي: كما 2017-2002ستثمارية المصرح بها خالل الفترة الموالي يبين المشاريت اإل
 2017-2002ستثمارية المصرحة خالل الفتر  المشاريع اإل(: عدد 15-2الجدول رقم )
الحالة 
 % عدد المشاريع القانونية
القيمة بمليون 
 % مناصب الشغل % دينار جزائري
 %94.5 1050246 %88.2 8570379 %98.8 61926 الخا 
 %4.9 131914 %10.7 4518781 %1.1 1197 العمومي
 %0.7 49434 %1.0 1211505 %0.1 112 المختلط
 %100 1231594 %100 14300664 %100 63235 المجموع
 الوكالة الوطنية لتطوير ا ستثمار تلى موقت: المصدر:
http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement/bilan-des-declarations-d-investissement-2002-2018 
 الوكالة لدى بها المصيييييرح سيييييتثماراتاإل إجمالي بلو  تنسيييييتثمار اإل لتطوير الوطنية الوكالة كشيييييفتو  
 مؤكدة 2018خالل سنة  دينار مليار 1676مبلا  مشروتا 4125 بيي المقدر ستثماراإل وتطوير لترقية الوطنية
سييييتثمارات حسيييا اإل تسييييجيل فنجد  شيييي ل منصييييا أل  143 بخلق المشيييياريت لذ  تسييييمح أن المنت ر من أن 
 1القطاتات ما يلي:
 من % 56 نسييييييبتها بل ت حي  نسييييييبيا رتفاتاإ 2017 بسيييييينة مقارنة الصتتتناعة قطاع حصيييييية سييييييجلت 
 القيمة حي  من % 62و 2017 سيييييييينة % 51 مقابل 2018 سيييييييينة المسييييييييجلة المشيييييييياريت تدد مجموع
المدير العام للوكالة  وحسيييييييا  % 62 مقابل الشييييييي ل مناصيييييييا تدد حي  من % 64و % 58 مقابل
 دينار مليار 1039 بمبلا صيييييييييييناتيا مشيييييييييييروتا 2293 تسيييييييييييجيل تم ن إف منصيييييييييييور  السييييييييييييد تبدالكريم
 وحدة 1619 خلق ينت ر الصناتية  المشاريت لذ  جماليإ بين ومن مرتقا  ش ل منصا 92211و
 المعدنيةو  الفو ذية الصيييييييييناتات في الخصيييييييييوص تلى الفروع لذ  تتمثلو   مختلفة فروع في صيييييييييناتية
 بي ال ذائية والصناتات دينار مليار 296 بمبلا مشروع 420 بييييييييييييييييي واإللكترونية والكهربائية والميكانيكية
 233 بمبلا مشييروع 577 بييييييييييييييييييييي بالسييتيك-مطاط-الكيمياء وفرع دينار مليار 241 بقيمة مشييروع 575
 مشروع 209 بيييييييييييييييي البناء ومواد دينار مليار 118 بقيمة مشروع 316 بيييييييييييييييي الورق-والخشا دينار مليار
 خلق تن  ينتج أن ينت ر سييييييييييياحي مشييييييييييروع 299 المسييييييييييؤول نفد حسيييييييييياو  دينار  مليار 109 بقيمة
 منصا. 17407
  المبلا من %19 بنسييييييييبة أ  دينار مليار 310 سييييييييتثماراتاإل مبلا بلا  الستتتتياحة قطاع وبخصتتتتو 
 أ  تمل منصا 17407 خلق تن  ينتج أن ينت ر مشروتا 299 يخص ولو ستثماراتلإ اإلجمالي
 247 خلق ينت ر 299 اليييييييييييييييييييييي السيييياحية المشييياريت لذ  بين ومن الشييي ل  مناصيييا إجمالي من 12%
 124 بخلق المشييييياريت لذ  تسيييييمح أن وينت ر الفندقة و سييييييما النشييييياطات مختل  في جديدا مشيييييروتا
                                                                 
1 http://elmihwar.com/ar/115001/االصاداد.html , vue le : 28/12/2020. 
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 مركبا 24 الى اإيييييييافة سيييييييريرا 36000 مجموتها في تإيييييييم التصييييييياني  مختل  من فندقية مؤسيييييييسييييييية
 .سياحيا
 2017 بسنة مقارنة بالمئة 21 بييي يقدر رتفاعإب مشروتا 226 فسجل  الفالحي القطاع يخ  فيما أما 
 104 قدر  رتفاعإب تمل منصييييييييا 9292 خلق توقت مت بالمئة 84 قدرلا بليادة دينار مليار 83 بمبلا
 نتائجها ت هر والتي الفالحي القطاع شييييييهدلا التي المقاو ت الديناميكية لىإ المسييييييؤول وأشييييييار بالمئة 
 مشييروتا 173 تددلا بلا التي 2018 سيينة خالل المسييجلة الجديدة المشيياريت تدد خالل من بوإييوح
 والمعالجة الدجاج وتسيييييييييمين التفريخ نشييييييييياطات المشييييييييياريت لذ  مع م وتخص مشيييييييييروع  266 بين من
 ملارع إنشاء لبقروا للخرفان الصناتي التسمين وكذا البحر  والصيد المائيات وتربية للنباتات الصحية
 .الذبح أو الحليا انتاج أو للتسمين
 تخلق أن ينت ر دينار مليار 55 بمبلا مشييييييييروتا 122 الوكالة سييييييييجلت  الصتتتتحة بقطاع يتعلق وفيما 
 مجا ت في جديد مشروع 75 نشاءإ ينت ر 122 الييييييييييييييييييي المشاريت لذ  بين ومن تمل  منصا 4601
 .بالمنلل والعالج لإسعا  موجهة صحية ومؤسسات متخصصة تالج ومراكل كعيادات متعددة
 122 بمبلا مشروتا 927 والري العمومية واألشغال البنا  قطاع سجل القطاتات  باقي يخص وفيما 
 66 بمبلا مشيييييروع 255 سيييييجل فقد الخدمات قطاع أما منت ر  تمل منصيييييا 12300و دينار مليار
 مرتقا. تمل منصا 7.377و دينار مليار
 2018( يلخص تدد المشييييياريت المصيييييرح بها حسيييييا قطاع النشييييياط لسييييينة 16-2والجدول الموالي رقم )
 كما يلي:
 2018 لسنة النشاط قطاع حسب بها المصرح المشاريع عدد(: 16-2الجدول رقم )
 % عدد المشاريع قطاع النشاط
القيمة بمليون 
 دينار جزائري
 % مناصب الشغل %
 %6.48 9292 %4.94 82833 %5.48 226 الزراعة
 %8.58 12300 %7.25 121535 %22.47 927 البنا 
 %64.34 92211 %61.97 1038684 %55.59 2293 الصناعة
 %3.21 4601 %3.31 55478 %2.96 122 الصحة
 %0.09 132 %0.10 1617 %0.07 3 النقل
 %12.15 17407 %18.50 310079 %7.25 299 السياحة
 %5.15 7377 %3.93 65923 %6.18 255 الخدمات
 %100 143320 %100 1676149 %100 4125 المجموع
 الوكالة الوطنية لتطوير ا ستثمار تلى موقت: المصدر:
http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement/bilan-des-declarations-d-investissement-2002-2018 
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 الثاني:خالصة الفصل 
نمية تمثل العنصيييير الحيو والفعال لتحقيق الت حي  بالمية كبيرة العامة سييييتثماريةتح ى المشيييياريت اإل 
ل من لى ليادات في الدخإستثمار سو  تؤد  ن أ  ليادة أولية في اإلأتتبار خذنا بعين اإلأذا ا  قتصادية  و اإل
سييتثمار من خالل يذلا جلء منها لليادة اإل نأن أ  ليادة في الدخل  بد و أسييتثمار  كما خالل مإييات  اإل
 ن يرافق  مسييييتوى معين منأسييييتثمار   بد و إن كل مشييييروع أومن ناحية أخرى يمكن القول ما يسييييمى بالمعجل 
سيييتعراإييينا لمختل جوانا الموإيييوع توصيييلنا إوبعد   ن يحقق مسيييتوى معين من العائدأالمخاطرة و بد أيإيييا 
 لى النتائج التالية:إ
تال ت خقتصيييادية ومعالجة اإللدا السيييياسييية اإلأ نفاق الحكومي أداة فعالة في تحقيق اإل تعد سيييياسييية -
 تلى الطلا الكلي والتي تسيالم أيإيا تلى حجم التاثيرقتصيادية والمسيالمة في الناتجة تن الدورة اإل
المالية  المقدرةن لذ  الفعالية مرتبطة بمجموتة من العوامل والمتمثلة في أ  إالدخل   التشيييييي يل وحجم
 نفاق الحكومي.للدولة وطرق تمويل اإل
سيييتثمارية لو مشيييكل التمويل الذ  يقوم تلى فكرة تكوين ن ألم مشيييكل يق في وج  المشيييروتات اإلإ -
سيتخداما أمثال  والجلائر ك يرلا من الدول النامية إسيتخدامها ا  رأد المال الذ  يتطلا تجميت الموارد و 
سيييييييييتثمارية العمومية  أ  أنها تعتمد فقط تلى ي لتمويل المشيييييييييروتات اإلتعتمد تلى التمويل المصيييييييييرف
 ستدانة.قتصاد اإلإقتصاد الجلائر  بالتمويل اير مباشر يسبا اياا السوق المالية لذا يسمى اإل
نفاق الحكومي في مجا ت البنية التحتية للمسييييتثمرين بليادة مشيييياريعهم اإلنتاجية  كما تسييييمح ليادة اإل -
 قتصيييييييياد  للمسييييييييتثمرين فيسييييييييتمرارية النشيييييييياط اإلإ الحكومي دورا مهما في الحفا  تلىنفاق يؤد  اإل
جتماتية تسييييييييييالم في ليادة إتانات إفي شييييييييييكل  لألفرادنفاق متجها المدى الطويل  سييييييييييواء كان ذلك اإل
 تانات إنتاجية تسمح برفت مستوى التش يل.إو كان في شكل أالطلا الكلي 
ومي وفق رؤية توالن بين تاليل التراا الوطني من خالل مشيييييياريت البنية سييييييتثمار العميؤد  توليت اإل -
لى مواصيييييلة تطوير القطاتات ذات القيمة المإيييييافة العالية والقادرة أسييييياسيييييا تلى التصيييييدير إالتحتية  
 وخلق فرص الش ل.
قيقية للتنمية حراديا للدولة رافعة ا  سيييييتراتيجيا و إتتبار  خيارا إسيييييتثمار العمومي بيشيييييكل تعليل مجهود اإل -
نجال إجتماتية للبالد  حي   بد للحكومة أن تبد  ألمية خاصيييييييييييييية لتسييييييييييييييريت وتيرة قتصييييييييييييييادية واإلاإل
سييييييييييييتثمارات العمومية مت حرصييييييييييييها تلى إييييييييييييمان توليت جهو  تادل يتوخى تحقيق تنمية مندمجة اإل
 ومتوالنة لجميت جهات الوطن.
ل التي يتخذلا المنتجون وأصيحاا رؤود اهمواتمارد الإي وط التإيخمية تاثيرا كبيرا تلى القرارات  -
وكذلك السيييييييييييلطات الحكومية في سيييييييييييبيل وإيييييييييييت الخطط والبرامج التي تسيييييييييييتهد  تحديد المشيييييييييييرتات 
المتوالية في  رتفاتاتجتماتية  حي تؤد  اإلقتصييادية واإلسييتثمارية التي تتطلبها تملية التنمية اإلاإل













 حياات تعت   اإلي ا اا ا  يعيااط   باا   متياا زإ اا  يعينااذ  ط باا    أقتصاااااااااااااااااااا   ا  زا     اااإلميز يت  
 خ م ا   يس هم  نس ط ك ي ة في تكطين ا ن تج ا محليإا مح طق ا ا مص   األطل  تمطيل ا تنميط في ا  زا   
قتصااااااااااااااااا   ا  زا    ع  اااااااااااااااااط على قب   ا مح طق ا  عل اإل عتم   ا ك ي زنط ا ع مط، ه ا اإلطتمطيل ا مطا
تصاااااااااااا   ق لصاااااااااااا م ا ا متأتيط من ت     ا األسااااااااااااع   في األسااااااااااااطا  ا ع  ميط، طا مت زمط ا تي يتميز     اإل
ط مسااتع لط  ي  سااي سااط ت  ااءينخء  اا    تبإث   ا ساال يط  صاا م ا رسااع   ا نءب سااطا  عن  ا  زا    هي اآل
ع    حيت  تء   األسااااااااااإط عن  ر، غي  مخبب     تتمثل في تطقيف ا م اااااااااا  ي  ا ك  ق نتي ط تطقف ا تمطيل
ط   ت  ي ،  كيساااااااااااااااااات نء   اإل ى ا  ب   غي  ا ت    ي طاإلإف ا  ا تي تط ذ ت تء  ا م اخيل ا ح ي يط   ق األ
خت الا حا  ة في  ا ن ي ا ع و طا بلا  إ ى ظ ط  إ تكا ز على ها ا ا  با   ي    م  م ط  ا طقاا اإل
 نء   ا    ل ا ممطلطك  ك اإل ،م  ا     عل ا    ز اإلنت  ي غي  م ن ط طن م ط يط إنت  يط م  ط طاأل
ظاااا ه ة ا م و من ب ف هاااا ا ا  باااا   ا  يعي، طهناااا  نكطن رماااا م طف ة في ا مطا  طتخلف تنمط  تع ف  
 ا  ط ن  .
   سااااااااانح طل  ن ساااااااااتثم  اا ا ع مطاإلتمطيل   رث  ا صااااااااا م ا ا ن  يط على  ل تح ير، من فإنن    ا  
لى  مع فط م ق ت ثي  ا متغي اا ا مءساااااااااا ة ع ا صاااااااااا م ا ا ن  يطمختلف   نمط ج قي سااااااااااي ق  ل  لتن     ال ط
ا  تلك  ى ا ت ح  في رساااااا  إط سااااااعا ا   اسااااااط ط م  يكتنف تلك ا ع قط من غمطو ط اااااا   يا متغي  ا ت   ، 
 هتم م  مط اااااط  ا صااااا م ا ا ن  يط طم  ي ت ب     ى رح  ر  ز ا م ااااا كل ا ن  يط، ف إلإ ا تي تب قاا ع قط 
قتصااااا    يساااااتم  رسااااا سااااا  من فع  يط ا ساااااي سااااط سااااات  ا  اإلقتصااااا   ا كلي ا مح  ة  إمن رث  في متغي اا اإل
 ن  ا طنظ ا  تع   ا متغي اا ا ن  يط ا مءساااااا ة ط  ،قتصاااااا  يطا ن  يط طا ت ل  ا اإلا ن  يط في مع   ط ا صاااااا م ا 
يط في ساااااااااااااتثم  اا ا عمطمختي   متغي اا ا تي  رين  رن   ت ث  على تمطيل اإلإعلى   اسااااااااااااا ا سااااااااااااا   ط قمن   
  اا سااااااااتثمتء   على نمط ج يتكطن من ر عط متغي اا مءساااااااا ة  لتغي اا ا ح صاااااااالط على اإلطتم اإلا  زا  ، 
   ا ع مط، ط  ك من خ ل ا م  حت ا ث ت ا ت  يط:
 تحديد العالقة بين الصدمات النقدية واالستثمار العام. المبحث األول:
 .البناء النظري للدراسة القياسية المبحث الثاني:
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 ستثمار العامتحديد العالقة بين الصدمات النقدية واإلالمبحث األول: 
تعت   ا سااااااااااااي سااااااااااااط ا ن  يط من رهم األ طاا ا تي تسااااااااااااتبي  ا  ط ط  طاساااااااااااابت   ا تأثي  على مختلف   
األهااا اف ا م ا  تح ي  ااا ، طمن  ين هااا ز األهااا اف زيااا  ة قتصااااااااااااااااااااا  ياااط ا كلياااط طتط ي  ااا  طف  ا تطازنااا ا اإل
قتصااااااا  يط، ساااااااتثم  اا في تح ي  ا تنميط اإلساااااااتثم  اا طه ا من خ ل ا  ط  ا   م طا ءع ل ا    ت  يذ اإلاإل
لط ساتثم   ا ع م من خ ل ا ع و ا ن    ا    يمثل ت  مط  لصاطي  ز تأثي  ا ساي ساط ا ن  يط في تحءيز اإل
  يط طر  زة ا تمطيل في ا م تم ، فأهميط م اق ط تبط  ا ع و ا ن    يتيح  لسااااااالب ا ا ن  يط  ين ا   ط ا ن
تطساعيط ه مط  ساتثم  يطإقتصا    من   ك، فت ني ساي ساط في ا  ل  ا مطازنط  ين ح مذ طمتبل  ا ا ن ا ب اإل
ن  ز ه ز إتمطيل قتص  يط من م   ي  ط نى تحتيط يتبل مزي ا من ع و ا ن ط  طه ا من ر ل إط ن  اا 
 ستثم  اا.ست  ا  ا ن    يعت   رح  رهم ر ك ن ا  ي ط ا محءزة طا     ط  إف إل ستثم  اااإل
 المطلب األول: العالقة السببية بين السياسة النقدية وسياسة اإلنفاق الحكومي
 اااااااا   تع إن ا متأمل في ا ظ طف ا تي تم       مي  ا  طل سااااااااطا  ا مت  مط من   رط ا متخلءط هط  
 ق ااااااااااط نتع ش طا  طاج طرحي ن  رخ ق تكطن منرحي ن  تتساااااااااام ه ز ا ت ل  ا   إل ،قتصاااااااااا  يط ا  ط يط لت ل  ا اإل
 ألط ى فتتساااام     كط  طا كساااا    ءت اا ق  تكطن بطيلط طق  تكطن قصااااي ة، طه ز ا ت ل  ا تعت   من ا ساااام ا 
 قتصاااا  يط رن تتط   عن   ظ طفاألزم ا اإلقتصاااا    في ا نظم ا  رساااام  يط، طمن ب يعط ا مميزة  لن اااا ب اإل
نخء و في اإلنت ج طم  تمثلذ من مع ن ا  ء  ا ع ي اااااااااااااااااط من رف ا  ا  صاااااااااااااااااع ط مثل ا ت اااااااااااااااااخم طا  ب  ط ط 
ط مطا  ط ه ز األزم ا تساااااااااااااعى ا  طل إ ى ا تحكم طا ت ليل من ةث  ه  ا سااااااااااااال يط عن ب ي  ر طاا  ،ا م تم 
قتصا    يعت   سات  ا  اإلا ن  يط طا م  يط، ط م  رن ا تطازن طاإل قتصا  يط طفي م  مت   ا ساي ساتينا ساي ساط اإل
قتصااا  يط في معظم ا  طل هتم م مخببي ا ساااي ساااط اإلإ ه ف من ه ز ا ساااي سااا ا ن  ز ق يم  طح يث  م  ل 
  1طخ صط ا  رسم  يط من  .
ا ا تي ارصااا ح من ا معت   تمييز ا ساااي ساااط ا ن  يط عن ا ساااي ساااط ا م  يط   ااامطل األط ى على األ ط  
قتصا    تصامم  لتأثي  على ع و ا ن ط  ساطا  تعل  األم   تكلءط طتطفي  ا ن ط   ل ي م   ط ز في ا ن ا ب اإل
ط اااامطل ا ث نيط على اإلي ا اا ا تي ت اااام ا  اااا ا  طا  سااااطم طا  ا ة ا  ين ا ع م طا نء  ا ا ع مط، ف  سااااي ساااط 
 تم ن    صااااااء  ا ا حكطميط األخ ق في سااااااط  اإلا ن  يط تتكطن من كل اإل  ا اا ا تي     ع قط م   اااااا ة 
رم  ا ساااي ساااط ا م  يط ف ي ت ااام كل اإل  ا اا ا تي ت ت ب  كل ا صاااء  ا ا حكطميط األخ ق، ف     ز ا    
يط اااا  ا سااااي سااااط ا ن  يط طا تي تتمثل في ا ساااالب ا ا ن  يط  يب هط نءب ا    ز    نساااا ط  لسااااي سااااط ا م  يط 
صاااااااااااااااا    قتت  ز ن اااااااااااااااا ب ا  ط ط اإلا  ا ن  يط ف ط ا    يح   ميزانيط ا  ط ط ط  طي ف ا   م ن كع مل مح   في
 2ت  يط:خت ف ب يعط كل من   في ا ن  ب ا  تم عي، ط صءط ع مط يمكن ا تمييز  ين ا سي ستين نظ ا إلطاإل
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 نتنحصا  ا عملي ا ا ن  يط في ا  ب   ا مصا في طا م  ي،  ينم  تكطن ا عملي ا ا م  يط طاساعط ا نب   م -
 حيت ح م   طم اه .
إن اإل  ا اا ا ن  يط ساا يعط طم نط نساا ي  طيمكن تع يل   في طقا قصااي    ا مثل ا تغي اا في رسااع    -
حتي بي ا   نطني، رم  ا ت ا ي  ا م  يط فتكطن  بي ط طم ي ة ألسااا     ساااتط يط ا ء   ة رط ا خصااام رط نسااا ط اإل
 طق نطنيط عمطم .
في ك ح  قتص    ط كن   تكطن رقل من   كتأثي  فع ل في ت  ي  ا تطس  اإلتكطن ا ت ا ي  ا م  يط  اا  -
ا ت ااااااااااااااااخم، رم  اإل  ا اا ا ن  يط ف ي تح    ااااااااااااااااكل فع ل من ا تي  اا ا ت ااااااااااااااااخميط عن م  تتخ  إ  ا اا 
 نكم  يط  طاسبط ر طاا ا سي سط ا ن  يط في حين تكطن  اا رث  رقل في ت  ي  ا تطس . إ
ء   ن اإلنإعنصااااااااااااااااا   يساااااااااااااااااي في اإلنء   ا كلي  لم تم  طفي ا طاق  ف ي اااااااااااااااااكل اإلنء   ا حكطمي 
قتصاااا     لم تم ، حيت يختلف ح م ا ن اااا ب ا حكطمي يعكب ح م ا  ط  ا ك ي   لحكطمط في ا ن اااا ب اإل
 تم عي  كل  ل  طيمكن مع فط ه ا ا ح م من خ ل نساااا ط اإلنء   قتصاااا    طاإلخت ف    ط ا تبط  اإلإ 
 عا م نءا قياط طا تاأثي  على اإلنءا   اتج ا محلي اإل ما  ي، حيات تما  ب ا حكطماط ق ا ات ا  اإلا حكطمي إ ى ا نا 
 سااااتخ ام ا سااااي ساااا ا ا م  يط  تح ي إمن خ ل م  يساااامى    سااااي ساااا ا ا م  يط  لحكطمط حيت ت طم ا حكطمط  
من اإلنء   ا حكطمي ، طت طم ا  ط ط  نط  1 تم عيط  اا األط طيط    نسااا ط  لحكطمطقتصااا  يط طاإلاأله اف اإل
قتصاااااااااااااااااا   ا طبني عن ب ي  زي  ة ا ب قط اإلنت  يط األم  ا    ينعكب  ع  فت ة ي  ف إ ى تغيي  هيكل اإل
بطيلط على ا  خل ا طبني نحط ا زي  ة، طيت ت على ه ا ا نط  من اإلنء   تط ي   م    ا  لمطا  اإلنت  يط 
سااااتخ ام إنت  يط غي  م   اااا  عن ب ي  ا تأثي  على كيءيط إ ى   ن  ه ا ق  يكطن تط يذ ا  ط ط  لمطا  اإل
ن ب ي  سااااااااتثم   ا ع م إم  عاألف ا     ز ا مطا ، رم  فيم  يتعل     تط يذ ا م   اااااااا  فيتم   ك عن ب ي  اإل
ساااتغ ل  عو ا مطا  ا ب يعيط رط اإلنء   على ا  نيط ا تحتيط، طفيم  يتعل     تط يذ غي  ا م   ااا   لمطا  إ
ت  يط فيتم عن ب ي  ا تأثي  على مع ل ا  ح في نط  من اإلنء   رط في مك ن معين طي    ه ا ا نط  اإلن
 2من اإلنء   إم :
 قتص   .نت  ل ا مطا  اإلنت  يط إ ى نط  معين من ف ط  ا ن  ب اإلإإ ى  -
 رط إ ى تط يذ ا مطا  ا تي تحا تص ف األف ا  إ ى  عو ا من ب  على حس   من ب  رخ ق. -
( طرن ه ف ا حكطمط هط ا طصااااطل إ ى ا  خل Y عن  نءت و اآلن رن مسااااتطق ا  خل ا ءعلي هط   
ختي   ر  من إه ا ا   ف؟، إن  إلن  زت  ز ا سااااااي ساااااا ا ا م  يط طا ن  يط ا م غط  إفم  هط  𝒀𝐟)3ا ك من  
عل ط  ح م ا  ط  طا متقتصاا   ا سااي سااي ا سااي سااتين ا م  يط طا ن  يط ينبط  على   ل تختلف فيذ خي  اا اإل
( 16-1قتصاا    كم  يط ااحذ ا  ااكل  قم  ا من ساا   كل من ا  ب   ا خ ص طا  ب   ا ع م في ا ن اا ب اإل
 ر ن ز.
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( 3( رط عناا  ن بااط ا تطازن  2يمكن تح ي ااذ عناا  ن بااط ا تطازن   𝒀𝐟) ن حظ رن ا اا خاال ا كاا من ف 
  ط ا يمين إ ى  ISا م  يط ا تطساعيط حيت ينت ل  ساتخ ام ا ساي ساطإ( يتبل 2  ا ن بط فتح ي  ا تطازن عن 
2IS ،2 تء   سااااااع  ا ء   ة إ ى  إقتصاااااا   ا سااااااي سااااااي تكمن في ط كن تكلءط ه ا ا خي   من ط  ط نظ  اإلr )
ح ل ا  ب   ا ع م   ال عنذ م ساااااااتخ اإطرن تء ااااااايل  ،طهط األم  ا    ي    إ ى مزاحمط ا  ب   ا خ ص طا 
 خي   تء يل  ط  رك    ل ب   ا ع م على حس   ا  ب   ا خ ص.ا سي سط ا م  يط ينبط  على 
ساااااااااااااتخ ام ا ساااااااااااااي ساااااااااااااط ا ن  يط إ(  3عن  ن بط ا تطازن   𝒀𝐟) من ن حيط رخ ق يمكن تح ي  ا  خل  
( مم  3r، في ه ز ا ح  ط ينخءو سااااااااااااع  ا ء   ة إ ى  3Lm  ط ا يمين إ ى  Lmا تطسااااااااااااعيط حيت ينت ل 
 قتصاااااااا    علىسااااااااتثم   طمن ثم زي  ة نصااااااااي ذ في ا ن اااااااا ب اإلح م اإلي اااااااا   ا  ب   ا خ ص على زي  ة 
 ام سااااااتخإقتصاااااا    يتبل  حساااااا   ا  ب   ا ع م، طهك ا ن ق رن زي  ة  ط  ا  ب   ا خ ص في ا ن اااااا ب اإل
  قتصااااا إلاساااااتثم   عن  مساااااتطي ا محءزة،  كن خي  اا ساااااي ساااااط ن  يط تطساااااعيط ين م عن   تخءيو كلءط اإل
( 2ن  ختي   ن بط ا تطاز إ ب في تء ايل قب   على حسا   قب   ةخ  ر  في ا ساي ساي  يساا محصاط ة ف
ن  ز إ( ف ن ك خي   تطفي ي ينبط  على تب ي  سااااااي ساااااا ا م  يط طن  يط تطسااااااعيط تكءل 3رط ن بط ا تطازن  
ها ف ا ا خال ا كا من طمن خ ل تكا مال  ط  ا  با عين ا عا م طا خا ص، حيات يتح   سااااااااااااااااااع  ا ءا  ا ة عنا  
( طهي ا ن بط ا تي 4r( طسااع  ا ء   ة  4( عن  ن بط ا تطازن  1-3كم  ي ين ا  ااكل   3r ط 2rمسااتطق  ين 
 4Lm.1م   4ISيت  ب  عن ه  
 ا ختي   ا سااااي سااااإنذ يمكن إقتصاااا    فطمن ر ل تح ي   ط  من ساااا   ل ب   ا ع م في ا ن اااا ب اإل 
 2اآلتيط:
 ساااااتثم   ا خ ص طمن ثم زي  ة ا بل سااااات  كي طاإلتخءيو ا  ااااا ا   طه ا ي    إ ى زي  ة اإلنء   اإل -
 ا كلي.
 زي  ة اإلنء   ا حكطمي        ا من س  غي  رن ه ز ا سي س ا تس   زي  ة ع ز ا مطازنط ا ع مط. -
ه ف ا حكطمط  إلن  زت  ز ا سااااااي ساااااا ا ا م  يط طا ن  يط ا م غط  إ( ا    يمثل 1-3طا  ااااااكل  قم   
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ط   ت  ي هل ي   رن تم  ب ا ساااااااااااااي ساااااااااااااتين تأثي اا طاح ة  تح ي  نءب ا   ف رم ين غي رن تكطن  
نكم ش رط ت اااااااااااااخم( يمكن رن يتم إع م ط ط  قتصااااااااااااا     ؟، ف  تطازن اإل إح اهم  مطازنط طاألخ ق ع  يط
 تم ن رن فيمكن  لحكطمط إ ا  غ ا في ا تطساااا  في اإل ،ط مح ي ة  لسااااي سااااط ا م  يط سااااي سااااط ن  يط م اااا  ة ر
ف  مع ل  تم ن فيمكن رن ي ي طم ا  نك ا م كز   تخءيو مع ل إع  ة ا خصاااااام ط   عكب إ ا ر ا ا ت يي  اإل
ألف ال ا إع  ة ا خصاام، إال رن سااي سااط ا ميزانيط  بي ط طث يلط ف ي تنتظ  ا تصااطيا علي    م ة بطيلط طمن
ي ت  ز ا ساي ساط ا م  يط طتكمل   طت عم   طال تعطق   طاألسا    ا تإرن تكطن ا ساي ساط ا ن  يط تساي  في نءب 
 1ت عط    ك هي:
ا   ا ز  قت او مننت ا   إ ى ا  نطك عنا ما  ت ا    في تمطيال نء ا ا ا  با   ا عا م عن ب ي  اإليط اذ اإل -
تل أ إ ى تمطيل نء  ت   من خ ل ا نظ م ا  ااااا ي ي طهط م  ا مصااااا في، كم  يط ذ ا لطم إ ى ا حكطمط عن م  
 يتبل  ع م ا ت كيز على سي سط  طن رخ ق.
ساتخ ام ا ساي ساط ا ن  يط  لتحكم في ا كتلط ا ن  يط ا مت اط ط ط كن   غي  ك فيط  تح ي    ك إ  ال   إي    -
  رنذ ي اااات ب  ءع  يط ا سااااي سااااط سااااتخ ام ا سااااي سااااط ا م  يط طسااااي سااااط األ ط  طاألسااااع   طا  خل، ب  مإرن يتم 
قت او طرن يكطن األف ا  على سااااااااااااااااااتثما  اا عن ب ي  اإلا ن ا ياط في إي ا   ا مطا  ا ما  ياط ا  اااااااااااااااااا ط ياط  إ
 م  ساتثم   ا خ ص، طنءب ا م حظط عنساتع ا     طل مساتطي ا رساع   ا ء   ة ا مختلءط ط   ط من فساط اإلإ
ن رن ي    طيمك ،ثم   ا خ ص  تخءيو اإلنء   ا حكطميسااااتتسااااتخ م ا سااااي سااااط ا م  يط طح ه   تن اااايب اإل
ساااتثم   عط ااا  من مح ط ط زي  تذ خ صاااط في ا  طل ا ن ميط ا تي تع ني نخء و ه ا ا نط  من اإلإه ا إ ى 
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عتم   على ا ساااااااااااي ساااااااااااط ا ن  يط  ت ااااااااااا ي  قتصااااااااااا  ي ا ا  طل ا صااااااااااان عيط، طه ا يعني ط ط  اإلمن ت عيط إل
 قتص   .ست  ا  اإلا ص ف طتح ي  اإلستثم   طا تحكم في مع ل اإل
ن ساااااااااااااااااا ما ا إن ا نتي اط هي حا طت إت ا ز فاعنا ما  ال يكطن ا عمال  لساااااااااااااااااايا سااااااااااااااااااتين طاحا ا طفي نءب اإل  -
قتصاااااا  يط إ ا م  ق ما ا سااااااي سااااااط ا م  يط على ح ق طساااااالكا ا سااااااي سااااااط ا ن  يط ب ي   مخ  ء  إ ااااااب ا  ا ا  ط 
ي  ط ط طاح ة طتت اااااااااا   كل حكطمط سااااااااااي سااااااااااط طمساااااااااات  ، طه ا م  يح ت عن م  تتع ق  حكطم ا متع  ة ف
 مخ  ءط  حكطمط رخ ق.
ال يمكن  لسااي سااط ا ن  يط  مء ه  رن تتحمل األ اا ا  طا صاا م ا في مك فحط ا ت ااخم طال   من تك مل  -
 ساتخ ام ر طاا  لتأثي  على   ن  ا بل  طيصالحإطتك فل ا ساي ساط ا م  يط في ه ز األمط  إ  يتبل األم  
  سط ا م  يط.   ز ا م مط ا سي
 ينا ا ت     ا علميط رنذ عن م  ساااااا  ا ح  ط ا كساااااا   في فت ة ا ساااااا عين ا في ا  طل ا صاااااان عيط ا ك  ق  -
سااااتخ ام كل من ا سااااي سااااتين مع   لخ طج من ه ز األزمط، إقتصاااا  يط في ه ز ا  طل إ ى   أا ا ساااالب ا اإل
ط ط رن ت مل ا  ا ط يط طال يمكن  ل  ت  ز طا تطقيا يصا ح من األمط ف  تنساي   ين ا ساي ساتين من حيت اإل
 ن ا تغ  ي عن   ك يعني تءطيا ا ء صط على تلك ا  ط ط  تح ي  م  تن  ز من ره اف.  ك أل
 ستثمارات العامةالمطلب الثاني: العالقة السببية بين الصدمات النقدية واإل
إلنء   فع  يط سااااي سااااط ا قتصاااا  يط ا ساااا   ة من  ين رهم ا عطامل ا تي تساااا هم في تح ي تع  ا ح  ط اإل 
قتصااااااااااا    حيت تكطن هن ك م طنط ا حكطمي في زي  ة نمط ا ن تج ا محلي اإل م  ي، فءي ح  ط ا كسااااااااااا   اإل
ن زي  ة ح م اإلنء   ا حكطمي إع  يط في ا    ز اإلنت  ي طتكطن هن ك ب ق ا إنت  يط غي  مسااااااااااااااااااتغلط ف
اإلنء   ا حكطمي ر ق إ ى زي  ة ا  طة ا  ااااااااا ا يط ن إساااااااااطف تزي  من مساااااااااتطق ا بل  ا كلي في ه ز ا ح  ط ف
قتصااااا  اا ا متخلءط ف ي تتميز   مط  في ح كط اإلنت ج طع م ط   ت  ي يز ا  ا بل  ا كلي، رم  في ح  ط اإل
قتصااااا  يط طن ص في ا تكطين ا  رسااااام  ي ط اااااعف ا  نيط األسااااا سااااايط، طحتى ساااااتغ ل ا مطا  اإلإا كء  ة في 
 قتصااا  اا ا متخلءط طيسااامح  تطساااي  ا ب قط اإلنت  يط ف    رن يتط ذيءتذ في اإلي    اإلنء   ا حكطمي طظ
سااااااااااااااااااتثما  اا في ا  با   ها ا اإلنءا   إ ى زيا  ة ا تكطين ا  رسااااااااااااااااااما  ي، ط  اك من خ ل زيا  ة ا ما خ اا طاإل
 ام سااااااااااااااتخإ، طال يمكن تح ي    ك إال  1سااااااااااااااتثم  اا ا ع مط كم  ي  ت عيم ا  نيط ا تحتيطا خ ص طزي  ة اإل
سااتثم  اا اآل ي ا ا من ساا ط طا تي تع  ا سااي سااط ا ن  يط من رهم   طي  ز تأثي  ا سااي سااط ا ن  يط في تحءيز اإل
ي  ة ساتثم  ، فعن  ز من خ ل ا ع و ا ن    ا     ذ ع قط عكسايط م  ساع  ا ء   ة طع قط ب يط م  اإل
 تء   سااتثم   ط كن عن م  يكطن اإلط اإلا مع طو ا ن    تنخءو رسااع   ا ء   ة طمن ثم ت تء  مع الا نم
 ز ا ح  ط ساااتثم  ، طفي ه خ   طاإلفي ا ع و ا ن    ك ي  ق  يسااا   اااغطب ت اااخميط ت ث  سااال   في اإل
 2متص ص ه ز ا سيط ط ا ء   ط.إت    ر طاا ا سي سط ا ن  يط رهميط    غط في 
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    ع مط ط   علين    اساااااااااااط اآلثساااااااااااتثم  اا اط ت يين ا ع قط ا سااااااااااا  يط  ين ا صااااااااااا م ا ا ن  يط طاإل 
ا م   اااا ة طغي  ا م   اااا ة  لصاااا م ا ا ن  يط على اإلنء  ، ف  صاااا م ا ا ن  يط ال تسااااتبي  رن تغي  مسااااتطق 
طنمط ا  خل  طن ا تأثي  على مساااااااااااااتطق طمع ل نمط ا بل  ا كلي طمن ا معلطم رن ا بل  ا كلي يتكطن من 
ن ا تأثي  على اإلنء   ا كلي على ا ساااااااااااااااااال  إ، طعلى ه ا فنء  ا ا  ب   ا ع  لي طقب   األعم ل طا حكطمط
ا ن   يط طا خ م ا يتبل      ط ة رن تعمل ا ص م ا ا ن  يط على تغيي   ملط اإلنء   في طاح  رط ركث  
  1قتص  يط ا مختلءط.من ه ز ا  ب ع ا اإل
 2:ينعلى ا منء  ه يمكن تط يح قن تين تم  ب ا ص م ا ا ن  يط من خ   م  ةث   ط  
ثم تأخ   ح  األصاااااااااطل طمنرتمثل ا ن ط   حيت يمكن تساااااااااميت     آلث   ا م   ااااااااا ةا تي ط ا  ن ة األط ى تتمثل  
مك ن   إ ى   ن  األسا م طا سان اا طاألصاطل ا م  يط طيتعل  األث  ا م   ا   لصا مط ا ن  يط  إح ل ا ن ط  
 يط ا ن ت ط عن صااااا مط ن  يط إي   يط على محل األصاااااطل ا م  يط، ف  زي  ة غي  ا متطقعط في األ صااااا ة ا ن 
قتصاااااااا  يط  قب   ع  لي قب   ساااااااا يل ا مث ل تزي  من نساااااااا ط ا ن ط  إ ى األصااااااااطل ا م  يط   ق ا طح اا اإل
ا فيط  أقل من قيمط خ م ا األصاطل األخ ق فإن   األعم ل(، فإ ا قيما ا طح اا اإل قتصا  يط ا سايط ط اإل
ن  يط  لحصااااطل على ساااال  ركث ،  ن  ا على   ك ساااات طم األساااا    اااا ا  ت طم  تخءيو م    ي   من ر صاااا ة 
ا  زي  ة ا مخزطن طق  ت اااااات  آر  زة طم  ب طسااااااي  اا طغي    ك من األ ااااااي   ا   ي ة، كم  ت طم ا من اااااا
 رصطال  رسم  يط معم ة إ فيط طعلى ه ا فإن ا ص مط ا ن  يط تت  م م    ة إ ى زي  ة ا نء  ا.
ط فتتمثل في اآلث   غي  ا م   اااااااااا ة طهي تعمل من خ ل رسااااااااااع   ا ء   ة طم  ت  ز األصااااااااااطل رم  ا  ن ة ا ث ني
  ز ا طسااااااااااااااااااا  ال ا تي ي اااااااااااااااااا  ا  ناك ا م كز  من خ   ا  ا ن ط  إ ى را ما  ياط طا ما  ياط من إي ا اا، فاإحا ق 
  ا م  يط اقتص   هط   ا  ا سن اا من ا سط  ا مءتطحط، إ  تعمل ه ز ا م ت ي ا على  ف  رسع   األط  اإل
قتصاا  يط طت اايف   ااكل م   اا  إ ى م    ي م من ر صاا ة ن  يط، إ اا فط إ ى   ك ا تي تمتلك   ا طح اا اإل
حتي ب ا ا ء   ااااااااااااط   ق ا    ز ا مصاااااااااااا في طا تي تطف   ذ ا  اف   زي  ة ا   طو رن   تعمل على زي  ة اإل
ز  ي   يط ا تي ق  ي         ا  نك ا م كساااااااااتثم   في األط ا  ا م  يط طعلى ه ا فإن ا صااااااااا مط ا ن  يط اإلطاإل
 تم ن طيعمل إنخء و رسااااااع   ا ء   ة تطف  قطة  اااااا ي ة تعمل على خءو رسااااااع   ا ء   ة في كل رسااااااطا  اإل
  ط ز على زي  ة م ت ي ا ا ن ب من ا سل  ا معم ة طنمط بل  م على ا مس كن طزي  ة إستثم   ا من آا في 
 .ا ث  تط ا   ي ةا مخزطن طفي األصطل ا  رسم  يط 
ق مط م  طع ا  رسم  يط.كم  يتطاف  ا ح فز  لحكطم ا ا محليط  زي  ة اإل    3قت او إلن    ا ب   طا 
 قتصاااااا   ن ا سااااااي سااااااط ا م  يط تميل  صااااااءط خ صااااااط إ ى ت اااااا ي  ا تطساااااا  اإلإمن خ ل م  ساااااا   ف 
 صءت   تتمثل في م مل ا سي س ا طاإل  ا اا ا حكطميط ا متعل ط  ،قتص  يط ا كليطخت الا اإلطمع   ط اإل
  إلنء   ا حكطمي طا  ااااا ا  طا تي تمثل ر طاا ا مطازنط ا ع مط  ل ط ط    ف ا تأثي  على ا بل ا كلي ر  
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 ساااااااااااتثم     اإلنء   ا حكطمي  اإلنء   االسااااااااااات  كي   اإلنء   اإلتأثي  على عن صااااااااااا  اإلنء   ا كلي  ا 
 عيط  تماا  قتصااااااااااااااااااا  ياط ط إإلنءا   ا خا   ي( طتح ي  ا تطازن ا م غط   لا خال  غياط تح ي  رها اف صااااااااااااااااااا في ا
ن ا   ف ا طسيب  لسي س ا ا م  يط هط تحءيز ا بل ا كلي في ح  ط قصط ز طتح يمذ إ لم تم ، ط   ت  ي ف
 قل ق  ة على مطا  ط مط  ا ا ت خم.عن م  يكطن هن ك ف  و بل  كلي في حين ق  تكطن ر
ت  ه ا ا ت ااااااااااااااخميط من خ ل ا تأثي  على م  ا سااااااااااااااي سااااااااااااااط ا ن  يط ف ي ت     ط  فع ل فيم  يخص اإلر 
فمتخ ط ا   ا  ا ن    يسااااااااااااااااااتبيعطن ا ت خل من خ ل ا تحكم    ع ي  من ا متغي اا  ، تم ن ا مصاااااااااااااااااا فياإل
ا ا ن  يط   ا ن  يط  تح ي  ا تطازن ا ن   ، ط كن اإلخء   في تح ي  ا تطازن يتساااااااااااااااااا  في ح طت ا صاااااااااااااااااا م
سااااااااااااااااااتثم  اا ا ع مط، طتعتم  ه ز األخي ة على ع   من طا تي تط   ةث   على ا ع ي  من ا متغي اا طمن   اإل
م ث  طك ي   سااااااتثم        ط ن ت ل  ا اإلإفقتصاااااا  يط ا تي ت ث  علي   ساااااال   رط إي     ط   ك ا متغي اا اإل
  تح ي  ه ز سااااااااتثم   يتبل  ا مساااااااا  ط  ت ل  ا اإلط لتحكم في ا عن صاااااااا ،على ت ل  ا ا ن تج طا  خل ا  طمي
 ست  ا ه .إا عطامل طا عمل على 
نء   قتصاا     زي  ة اإلقتصاا  يط ا ع مط يت لى في  ط  ا  ط ط اإلإن ا تطساا  في إق مط ا م اا  ي  اإل 
قتصااااااااااا    ا كلي، طت  ف ا  ط ط من ط ا  إن ااااااااااا   سااااااااااات  ا  اإلخت ل اإلإا حكطمي  صاااااااااااط ة ح ي يط طع ج 
ا م ااااا  ي  ا ع مط إم  إ ى ا حصاااااطل على مطا  م  يط  خزانط ا  ط ط رط اإلسااااا ا  في زي  ة مع ل ا نمط، طمن 
ا سال يط  نعك سا تذإقتصا    ا     ذ قتصا  يط طخصاطصا  في ح  ط ا  كط  اإلإن ط ط  ت ل  ا إ  ن  ةخ  ف
ا ءعلي إ ى ا مسااااااااااااااااااتطق ا ا    تء و على ا ا ط اط ا  يا م  ا  مزيا  من اإلنءا   من ر ال زيا  ة معا الا ا بلا 
ن زي  ة اإلنء   إ، ط   ت  ي ف1سااااااااااااتخ ام ا ك مل  اااااااااااامن إب   ا ب قط اإلنت  يط   قتصاااااااااااا   ا طبنييح   اإل
ثم  اا ساااااتساااااتثم   ا خ ص كم  يمكن رن يكطن ع م   سااااا  ا ء طة في اإلا حكطمي سااااايكطن ح فزا  زي  ة اإل
طتءت و ا نظ يط ا كينزيط من خ ل ف  اايط ا م اا عف ، 2سااتثم    ا ع ما كليط عن ب ي  زي  ة اإلنء   اإل
رن ا زيا  ة في اإلنءا   ا حكطمي تط ا  تغي اا م اااااااااااااااااا عءاط في اإلنءا   ا كلي طها ا ا تحليال يعبي ا  ليال من 
نءا   قتصاااااااااااااااااا  يين  اأن اإلهتما م إ ى ا ب ي اط ا تي يتم من خ   ا  تمطيال ها ا اإلنءا    ا  اك رق   عو اإلاإل
نخءاا و اإلنءاا   ا خاا ص طهاا ا ي ااااااااااااااااااا   إ يااذ في إ  غي  خل  ا ن ط  قاا  ي    إ ى ا حكطمي ا ممطل  ب ي
قتصاااااااااااااااااا  يط  أث  مزاحمط اإلنء   ا حكطمي  إنء   ا خ ص، طه ز ا ء  اااااااااااااااااايط ت طل  أن تمطيل األ  ي ا اإل
قت او ا ع م هط ع   ة عن تحطيل ا مطا  من ا  ب   ا خ ص اإلنء   ا حكطمي عن ب ي  ا  اا ا   رط اإل
  ب   ا ع م طرن ه ز ا زي  ة في اإلنء   ا حكطمي ستكطن     ح فز ف ب إ ا تم تمطيلذ عن ب ي  خل  إ ى ا
ط   ت  ي ت    ب ي ط ا تمطيل  ط ا ه م  في تح ي  فع  يط ساااااااااي ساااااااااط اإلنء   ا حكطمي ف  تمطيل عن ، 3ا ن ط 
إ ا  ا  ااا ا   طا  ين ا ع مب ي  اإلصااا ا  ا ن    ي    إ ى نت  ج على ا نمط طا ت اااغيل رحسااان عن ب ي  
قتصاااااااا    ح  ط كساااااااا  ، رم  في   ن  ا بل  م  تطف ا  عو ا  اااااااا طب كم طنط ا    ز اإلنت  ي طم ط  اإل
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ساااااتثم      نسااااا ط إ ى ساااااع  ا ء   ة تعت   ا مح   ا  يساااااي  ءع  يط ساااااي ساااااط اإلنء   ن حسااااا سااااايط اإلإا كلي ف
نخء اااااااا فع  يط ا ساااااااي ساااااااط، طا  ا ك ن تمطيل ا  حمط ط  تء  رث  ا مزاإا حكطمي فإ ا م  زا ا ه ز ا حسااااااا سااااااايط 
ز ا ب ي ط ن ه إاإلنء   ا حكطمي عن ب ي  اإلصا ا  ا ن    ي    إ ى نت  ج حسانط على ا نمط طا ت اغيل ف
ساااااتعم ل اإلصااااا ا  ا ن    يمكن رن يط   إال تخلط من ا سااااال ي ا خ صاااااط على مع الا ا ت اااااخم حيت رن 
 .1 غطب ت خميط
قتصاااااا  ه  من   ايط ا ساااااا عين ا إ ى يطمن  ه ا  ظ ه ة ا ت ااااااخم إ ت ب إ ا تيطل ا ن ميط طا  زا   من  ين ا  
قتصاااا    ث  ا  كط  اإلا  ساااات  ل م   اااا ة ط نعك ساااا ا ا خبي ة    ز ا ظ ه ة، ف ع  اإل   ع نا من اآلث   طاإلف
  ك    تح  قتصاااااااا  ه   غيط اإلإا    ساااااااا   ا     في مختلف ا  ي كل ا   ع يط سااااااااعا ا  زا   إ ى إنع ش 
صااااااااااا ا  قت او ا خ   ي طاإلعتم ا في   على اإلإت عا إسااااااااااات اتي يط تنمطيط مكثءط إحيت  ،ا  طل ا مت  مط
رن  قتب   ا  ااااااا ي ي في تمطيل م ااااااا  يع  ، إال تء   ا بل  ا كلي طاإلا  ا ن     سااااااا   زي  ة اإلنء   ا ع م ط 
صاااا ا  ا ن    طا مع طو من ا ساااال  ه ز اإل  ا اا ر ا إ ى ظ ط  ةث   ت ااااخميط  ساااا   ا ء     ين اإل
 تء   األساااااع   ا تي صااااا ح ا األساااااطا  ا طبنيط خ صاااااط في إطا خ م ا كم  تمثلا ه ز اآلث   في صاااااط ة 
 تء   في األسااااع   إ ى ا تأثي  ساااال   على ا مسااااتطق   ايط ا تسااااعين ا من ا   ن ا م  ااااي، ط    ر ق ه ا اإل
 2ا معي ي  ألف ا  خ صط  ط  ا  خطل ا مح ط ة.
طمن هن  يأتي  ط  طرهميط ا ساااي ساااط ا ن  يط في ا تحكم في ع و ا ن ط  ك  ف طسااايب طتكمن ه ز   
ت  ي ا بل  سااااااتثم   ط   األهميط في رن ع و ا ن ط   ذ تأثي  على سااااااع  ا ء   ة طاألخي   ذ تأثي  على اإل
ساااااااااااااي سااااااااااااط فع  يط طن  ح ا ن إا كلي طمن ثم على ا  خل ا  طمي طف    تحليل ا م  ساااااااااااااط ا كينزيط، ط   ت  ي ف
 3ا ن  يط يعتم  على   طب ين غي رن تتح   طهي:
ال ي    إ ى زي  ة مع ل ا ت ااااااااااااااااااخم، ر  رنذ ن ع و ا ن ط  ين غي رن إعن  مع   ط ا ء طة ا  كط يط ف  -
 ي ت ب ث  ا رط  مط  ا مستطق ا ع م  ألسع  .
ا فط إ ى   ك ف - رم    غي رن تكطن ع قط عكسايط قطيط،ساتثم   ينن ا ع قط  ين ساع  ا ء   ة طح م اإلإإ
  ي  ن ساااتثم   ط   تنخء و ساااع  ا ء   ة  ن ي    إ ى زي  ة ح م اإلإن ه ا يعني رن إإ ا ك نا  اااعيءط ف
 يح ت األث  ا تطسعي ا م غط   لسي سط ا ن  يط.
طمن ا طا اااح رن ع م تطف  تلك ا  ااا طب ي اااعف من فع  يط طن  ح ا ساااي ساااط ا ن  يط في مع   ط   
قتصاااااااااااا  يط طعن    ف    من تب ي  متزامن رط متك مل  لسااااااااااااي ساااااااااااا ا ا ن  يط طا م  يط في ةن خت الا اإلإلا
 4طاح .
                                                                 
 .177 ، ص:نفس المرجع السابق1 
، م لط كليط قياسية( دراسة تحليلية 2014، 1986اثر عرض النقود على التضلم في الجزائر لالل الفترة ) ، رمحم سنطسي علي،  ن ا     2 
 .303، ص: 2016، 16ا علطم االقتص  يط طا تسيي  طا علطم ا ت   يط، ا ع  : 
 .222ص: ، مرجع سابق، م  مط في االقتص   ا كلي، األفن  محم  احم  3 
 .222، ص: نفس المرجع السابق4 
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إ ن من رهم ره اف ا سااااي سااااط ا ن  يط هي إ ا ة ا بل  ا كلي من خ ل م اق ط ا ع و ا ن    طة يط  
    تحليل ا تغي  في ساااااااااااع  ا ء   ة طفتأثي  ا تغي  في ع و ا ن ط  على ا  خل ا تطازني تتم من خ ل ة يط 
قتصاااااااااا  يط ا كينزيط، طرن زي  ة ا بل  ا كلي ت    إ ى زي  ة م اااااااااا عءط في ا  خل تعتم  على ا م  سااااااااااط اإل
قتصاااا  يط  اا ا مصاااا   ح م م اااا عف اإلنء   ا كلي، طتع  ا صاااا م ا ا ن  يط رح  ر ااااك ل ا صاااا م ا اإل
صااا مط خ   يط طع  ة م  تأخ   اااكل زي  ة رط ن صااا ن  ا  اخلي طا تي تنتج في  عو األحي ن نتي ط ح طت
حتساااااا     عن ب ي  ساااااالطك إفي ا بل  على ا ن ط  نساااااا ط إ ى ا مع طو من   ط كن هن ك من يصاااااال إ ى 
( يلخص  ط  ا ساااي سااا ا ا ن  يط في 1-3ا  نك ا م كز  من خ ل ا ت خل في ع و ا ن  ، طا   طل  قم  
 ا تحكم في ع و ا ن ط  كم  يلي:قتص  يط من خ ل خت الا اإلع ج اإل
 قتصادية لتالالت اإل(: دور السياسات النقدية في معالجة اإل1-3الجدول رقم )
 




دددددج دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد دد  النددتددائدددددددد
 الدلل حجم الطلب الكلي حجم االستثمار سعر الفائدة
حالة الفجوة الركودية يتطلب:-1  
 زيددددددادة عددرض الددنددقددود
 )صدمة نقدية موجبة(
 يزيد يزيد يزيد ينلفض
حالة الفجوة التضلمية يتطلب-2  
 تلفيض عرض النقود
 )صدمة نقدية سلبية(
 ينلفض ينلفض ينلفض يزيد
 ص:، 2013  لن ا  طا تطزي ، صانع  ، ا يمن، األمين، االقتصداد الكليمقدمة في ، األفن  حم  رمحم  من اع ا  ا ب      العتم   على: : المصددر
222. 
  الصدمات النقدية )الدراسات السابقة( المطلب الثالث:
ب عن  طفي ح ط  م  تطف ا   ين  من معلطم ا طم ا   حطل مط ااااااااااااااااط  ا  حت، هن ك إحساااااااااااااااا   
  يط طا   مع ا األ ن يط طخ صااااااااااط ا ع ي  من ا   اساااااااااا ا طا  حطت ا تي رن زا في مختلف ا   مع ا ا  زا
ب   علي   طتن ط ا مط ااااط  ا صاااا م ا ا ن  يط في ا  زا   طفي في ا   مع ا ا ع يط طا تي تمكن  من اإل
 ى ع قط ا صاااااااااااا م ا ا ن  يط إ  يط ا  طل محل ا   اسااااااااااااط، غي  رن ه ز ا   اساااااااااااا ا في معظم    م ت اااااااااااا  
، ط   ت  ي ساااااااااااطف نح طل من خ ل  ي  إ ب  ب طحط رن رتفي ه ز األ ا     ط  ساااااااااااتثم  اا ا ع مط طا تي ح    إل
ساااااااااااااااتن  ب ا متغي اا طا تي تن  ج  ااااااااااااااامن ا صااااااااااااااا م ا ا ن  يط طا تي يمكن رن ت ث  على إه ز ا   اسااااااااااااااا ا 
 مث ل ، طمن  ين ه ز ا   اسا ا على سا يل اقتصا   ا  زا    ت ع   مط اط   حثن ساتثم  اا ا ع مط في اإلاإل
 ال ا حص  ن ك  م  يلي:
 الفرع األول: الدراسات العربية
هميط   ق ا ع ي  من ا   حثين ط   ت  ي تن ط ا األ هتم م     إيحظى مط ااااااااط  ا صاااااااا م ا ا ن  يط   
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ستثم   "رث  ا سي سط ا ن  يط في اإل 1(:2019ار )دراسة نصر حمود مزنان العنزي، تبه سعد عبد الجب
يتمثل ه ف ا  حت من خ ل تت   تبط  م  اااااا اا ا سااااااي سااااااط ا ن  يط ط  ،("2016-1990في ا ع ا   لم ة  
نح ا  ا  اتي  إ ب   ا مطز  ساااااتخ ام نمط ج اإلإ(، طق  تم 2016-1990في ا ع ا  طتحليل   خ ل ا م ة  
 ARDL سااات  ا يط ا سااا سااال ا زمنيط عن  ا مساااتطق طعن  إخت    إ( طهط رسااالط  قي ساااي مت  م يعتم  على
  لين ا  صااااي   نمط ج تصااااحيح ا خبأ(ا ء   األطل، طيعبي ه ا ا نمط ج نت  ج عن ب يعط ا ع قط في األ
ع قط  سااااااااااااااتنت   ا من رهم   ط ط  ى م مطعط من اإلإطك  ك نت  ج  أل ل ا بطيل، طق  تطصاااااااااااااال ا  حت 
 م  .ستث ل  ين متغي اا ا سي سط ا ن  يط طاإل ل ف   عن ا ع قط قصي ة األتطازنيط بطيلط األ
   قتصاااااااا  يط طا ن  يط في ا نمط "رث  ا صاااااااا م ا اإل 2:(2018ل طعوس )يدراسددددة  سددددان أبراتيم أحمد
اسااااااط م مطعط من  ى    إي  ف ا  حت ط (" 2014-1995تح   ا ن    األط ي  لم ة  قتصاااااا      طل اإلاإل
ا عطامل ا  اخليط ا تي تح ت صاااااااااااااااااا م ا طت     ا في مع ل ا نمط ا ح ي ي  لن تج ا محلي اإل م  ي   طل 
ختي ا م مطعط من ا م  ااااااااااا اا ا  اخليط  ساااااااااااع  ا ء   ة، ا ع ز في ا يط ط طمع فط ري م  ركث  تأثي ا، طق  ر 
ستخ ام  طال إاإل م  ي، ا ت خم، ا  ب  ط(، طق  تم  ى ا ن تج ا محلي إا ميزانيط ا حكطميط، ا م يطنيط كنس ط 
نح ا  ا  اتي  م ة ( ا م   ة من نمط ج اإلVDCs( طمكطن ا تحليل ا ت  ين  IRFsساااااااااااااات   ط ا ن  ااااااااااااااط  إ
(، UECM( ا    يعتم  على ت  ي  نمط ج تصااااااااااااااااااحيح األخب   غي  ا م ي   ARDL ب   ا مطزعط  اإل
األط ي يليذ كل من ا ع ز في ا ميزانيط  GDP ى رن مع ل ا ت ااخم األكث  تأثي ا في إطتطصاالا ا   اسااط 
 .GDPطنس ط ا  ين ا ى 
( قي ب طتحليل رث   صااا م ا ا ساااي ساااط ا ن  يط على  3(:2018دراسددة بوصددافي كمال، بوسدديكي حليمة"
تب قا ه ز ط  ،("2016-2000(  لءت ة من  VARنح ا  ا  اتي  ساااااااتخ ام نمط ج اإلإقتصااااااا     ا نمط اإل
تخ ام سااااااإقتصاااااا    في ا  زا    ث   صاااااا م ا ا سااااااي سااااااط ا ن  يط على ا نمط اإلة ى ا تع ف على إا   اسااااااط 
 2000( ط ي ن ا فصليط تغبي ا ءت ة ا ممت ة من ا ث ثي األطل  ع م VARنح ا  ا  اتي  رسلط  ر عط اإل
ط:  ا ن تج ا  اخلي ا خ م، ا كتلط ا ن  يط، ساااع  ، طا تي تخص ا متغي اا ا ت  ي2016 ى ا ث ثي ا  ا    ع م إ
قتصاااااااااا  (، ط    ر اااااااااا  ا نت  ج تحليل  طال ساااااااااامي، سااااااااااع  ا صاااااااااا ف طح م ا   طو ا مط  ط  إا ء   ة اإل
 ى رن ح طت صااااااااااااااا مط ع اااااااااااااااطا يط في كل من ا كتلط ا ن  يط طا   طو ا مط  ط إسااااااااااااااات   ط   ط  ا ءعل اإل
طن     رث  مط    ا م  على ا ن تج ا  اخلي اإل م  ي، كم  رن نح اف معي    طاح  سيكإقتص    م  ا   إ
نح اف معي    طاح      رث  ساااااااا    على إساااااااامي  م  ا  ح طت صاااااااا مط غي  متطقعط في سااااااااع  ا ء   ة اإل
 لين ا  صاي  طا بطيل، في ا م   ل ي    ح طت صا مط ع اطا يط في ساع  ا ن تج ا  اخلي اإل م  ي في األ
                                                                 
م لط كليط اإل ا ة ، (2016-1990السددددياسددددة النقدية في االسددددتثمار في العراق للمدة ) أثرنصاااا  حمط  مزن ن ا عنز ، ه ذ سااااع  ع   ا     ، 1 
 .2019، 7، ا ع  :11طاالقتص    ل  اس ا االقتص  يط طاإل ا يط طا م  يط، ا م ل : 
، (2014-1995وربي للمدة )أثر الصددمات االقتصدادية والنقدية في النمو االقتصدادي لدول االتحاد النقدي األغس ن إ  اهيم رحم  ةل بعطب، 2 
 .2018، 1، ا ع  :7ا م لط االك  يميط    معط نط طز، ا م ل :
 VARقياس وتحليل أثار صدددمات السددياسددة النقدية على النمو االقتصددادي باسددتلدام نمو ا االنحدار ال اتي   طصاا في كم ل،  طساايكي حليمط،3 
 .2018 ا يط، ا ع   ا ت س ،  طان طا مح س يط طاإلا   اس ا ا م  يط  م لط، (2016-2000للفترة )
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  ل ا  صاااااااااااي  ى رث  مط   على ا ن تج ا  اخلي اإل م  ي في األإمعي    طاح  نح اف إا صااااااااااا ف  م  ا  
  ل ا بطيل. ى س    في األإ ل ا متطسب ثم يتحطل  يت  ى  ع    ك رث  ا ص مط في األ
 (  ااااااك  يط ا م و ا  ط ن   ا  "صاااااا م ا ا ساااااايط ط ا ن  يط ط  1:(2018دراسدددة محمد تاني، ياسدددين مرا 
ز ح  ط عت    إا   اساااااااااااااط في مح ط ط تساااااااااااااليب ا  اااااااااااااط  على ظ ه ة ا م و ا  ط ن        زا  " يتمثل ه ف 
قتصاااااااا  ي ا ا تي تتطف  على ث طاا ب يعيط ك ي ة، طتتن طل ا   اسااااااااط ظ ه ة ا م و قتصاااااااا  يط تصااااااااي اإلإ
   ا ط ط  ا م و ا  ط ن   منثإ ى إقتصاااااااااااا   ا  زا    من خ ل   اسااااااااااااط تحليليط ت  ف ا  ط ن   في اإل
  صااااااا م ا ا سااااااايط ط ا ن  يط على ط ذ ا خصاااااااطص ا مسااااااا  ط في تغلغل ه ا ا م و، طخلصااااااا ط ط  ع مذ
قتصااااااااااااا   ا  زا    يع ني من ظ ه ة ا م و ا  ط ن   ا متأتيط من ا صااااااااااااا م ا ا ن  يط  ى رن اإلإا   اساااااااااااااط 
صاااااااا م ا ع و طا بل  على ا ن ط ، رسااااااااع   ا صاااااااا ف، رسااااااااع   ا ء   ة(، طك  ك نت ج خت ف رنطاع    إ 
 ا ا ن  يط ا متعم ة من ق ل ا سلب ا ا ن  يط طا تي ه فا ا ى مع   ط ا ت خم طا  ب  ط.ا ص م 
 م  ي "رث  ا صاا م ا ا ن  يط في ا ن تج ا محلي اإل 2:(2017لرون )يدراسدة مناضدل عباس الجواري و 
 صاااا م ا ا قتصاااا   ا ي   ني طا تي تتمثل في ى ر  ز ا م اااا كل ا ن  يط في اإلإفي ا ي   ن" تع  ااااا ا   اسااااط 
 م  ي، ط   ت  ي ق م   ي ب طتحليل رث  ا صااااااااااااااااا م ا ا ن  يط في  عو ا ن  يط طرث ه  على ا ن تج ا محلي اإل
خت   اا طا نم  ج عتم    عو اإلإ( ط  ك  2014-1991قتص    في ا ي   ن  لءت ة  ست  ا  اإلمتغي اا اإل
 ن ي لطقطف على رث  ا صا م ا ا ن  يط في  ا  ي سايط ا ح يثط  اا ا صالط  تحليل ا سا سال ا زمنيط ط  ك  
 معتم ة خت   اا اساااااتع نط  حزمط من اإلا ع و طا بل  في متغي اا االسااااات  ا  االقتصااااا   ، حيت ق م   إل
نح ا  سااتخ م نمط ج اإلا  خت    خطاص ا ساا ساال ا زمنيط ط إقتصاا   ا  ي سااي ا ح يت ا    ي نى على في اإل
 ى رن إ(، طتطصااالا ا   اساااط VDCS( طت ز ط ا ت  ين  IRFSا ن  اااط  سااات   ط إ( ط طال VARا  اتي  
 ص م ا ع و ا ن   طسع  ا ء   ة طسع  ا ص ف تح ت ت ل  ا في ا ن تج ا محلي اإل م  ي.
( رث  ا صا مط ا ن  يط على ساط  األسا م في  3:(2017دراسدة علي أياد حسدن، حسدين ديكان دروي"
سااااااااتع  ااااااااا ا   اسااااااااط مح ط ط إي    م ق تأثي  ا صاااااااا مط ا ن  يط إ يت، ح ا ع ا ، األ ن(   اسااااااااط م   نط"
نب ق  من ا  (  ي ن ا فصليط، ط 2015-2009( طرث ه  على سط  األس م  لم ة  M1ا متمثلط  ع و ا ن    
ف  ااااااااااايط مء  ه  رن ا صااااااااااا مط ا ن  يط     تأثي  قط  طفع ل على ساااااااااااط  األسااااااااااا م في ا م ق ا بطيل، طق م 
( طتحليل VARخت    طتحليل ا نمط ج ا م     أسااااااااااالط   إ ي سااااااااااايط ا ح يثط من   ساااااااااااتخ ام األسااااااااااا  ي  ا إ 
ق  ى رن ا صاا مط ا ن  يط     تأثي  فع ل في ا م إساات   ط ا ن  ااط، طتطصاال ا  حت إمكطن ا ا ت  ين ط طال 
                                                                 
، 2:ا ع  ، 2ا م ل : ا ت   يط،، م لط ا  حطت طا   اسا ا صددمات السديولة النقدية واشدكالية المرض الهولندي بالجزائرمحم  ه ني، ي ساين م اح، 1 
 .2018س تم   
 معط   ، م لط كليط ا ت يط  ل ن ا  لعلطم اإلنس نيط،الصددمات النقدية في الناتج المحلي اإلجمالي في اليابان أثرمن  ل ع  ب ا  طا   طةخ طن، 2 
 .2017، ، ا ع ا ، ا سنط ا ح  يط ع  20ا ع    ا كطفط،
م لط كليط اإل ا ة طاالقتصا    ،، األردن( دراسدة مقارنة)العراقثر الصددمة النقدية على سدوق األسدهم في أعلي إي   حسان، حساين  يك ن   طيش، 3 
 .2017، 4، ا ع  9: طا م  يط، ا م ل  ل  اس ا االقتص  يط طاإل ا يط 
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ا بطيل على م    ا سط  ا    يعكب ر ا  طكء  ة ا سط  ا م  يط   كل ع م، حيت ت  ل  ط  ا ص مط 
   يط على م   اا األ ا  في ا سط  ا م  يط األ نيط  س   سي س ا ا  ب ا ن  يط طا ك ح ا م  ي.ا ن
 1990قي ب تأثي  ا صاااااااااااااااا مط ا ن  يط في ا ع ا   لم ة   1:(2017) حمد عبد الزترة حمدانأدراسددددددددة-
تااأثي  يحاا طل ا  حاات رن ي اا   ، ط "(SVARنحاا ا  ا اا اتي ا  يكلي  سااااااااااااااااااتخاا ام نمط ج مت ااذ اإلإ(  اا2015
قتصاا   ا ع اقي  ا ن تج ا محلي، سااع  ا صاا ف، مسااتطق األسااع  ، ا صاا مط ا ن  يط على متغي اا مخت  ة  إ
قتصااااااااااااا   ا مءتطح عن  ا تب    ل طان ا نظ يط طه ا عت      اساااااااااااااط اإلطساااااااااااااع  ا ء   ة(، م  األخ   عين اإل
كلي، نح ا  ا  ي  يط مت ذ اإلسااااااتخ ام منإقتصاااااا   ا ع اقي م  نعك ب ألهميط رسااااااع   ا نءب في ن اااااا ب اإلإ
ن مصاااااااااا   ا صاااااااااا م ا ا ن  يط في ا ع ا  هي ت ل  ا اإلي ا اا ا نءبيط ا تي تكطن ر ى إ ا   حت طتطصاااااااااال
 أل ن ي.امص   زي  ة مط ط اا ا  نك ا م كز  طزي  ة ع و ا ن ط  طا تي ت   ت  مت   في سط  ا ص ف 
  قتصا   ا ع اقي "قي ب طتحليل ا صا م ا ا ن  يط في اإل 2:(2017) صبا  صابر محمد لوشناودراسة
 ى صااااااااااااا م ا ن  يط إ تع و قتصااااااااااااا   ا ع اقياإل رن ا  حت في ف  ااااااااااااايطتكمن ط  ،("2015-1988 لم ة  
     ا  يسي حيت يعط  ساقتصا  يط غي  ا مسات  ة، مساتم ة طمتطاصالط طعنيءط  سا   ا ظ طف ا ساي سايط طاإل
رط في ساااع  صااا ف ا عملط ا محليط طرن مح ط ط تث يا ساااع  ا صااا ف  ى تغي اا في ع و ا ن   ا محلي إ
ت    ساااااي ساااااط ساااااع  ا صااااا ف ا ث  ا في م ة ا ثم نين ا طساااااي ساااااط ا  افعط ا م  يط في م ة إساااااطا  من خ ل 
 م يسا ع  على  2003ا تساعين ا رط ساي ساط ساع  ا صا ف ا م ا  من ق ل ا  نك ا م كز  ا ع اقي  ع  ع م 
عتم  في تحليلذ ا  ي ساااااي في قي ب ا صااااا م ا ا ن  يط من خ ل صاااااي غط ا  ، ط  يطمتصااااا ص ا صااااا م ا ا ن إ
هاا ز ا اا ا ااط  متغي اا عاا ة رهم اا   تتااأث حياات  (d M1/Pنمط ج قياا ب  ا ااط ا بلاا  ا ح ي ي على ا ن ط  
ع  قتصااااااااا   ا ع اقي من سااااااااافي اإل تأثي اكث  رطساااااااااع  ا صااااااااا ف في ا ساااااااااط  ا مطازيط  كطنذ  ا  خل ا ح ي ي
،  حتقتص   ا ع اقي خ ل م ة ا كم  ق م ا   حت  إهم ل سع  ا ء   ة  ع م فع  يتذ في اإل سميا ص ف اإل
ن هن ك ع قط عكساايط  ين ا بل  ا ح ي ي على ا ن ط  ط ين سااع  ا صاا ف  مع مل ر ى إطخلصااا ا نت  ج 
ل م طنط  مع مطط ط  ع قط ب يط  ين ا بل  على ا ن ط  ط ين ا ن تج ا محلي اإل م  ي ا ح ي ي ط  99%
65%. 
( رث  صااا مط ع و ا ن   في ا نمط  3(:2016دراسددة تاشددم مرزوش الشددمري، مناضددل عباس الجواري"
ث   ةينبل  ا  حت من ف  ااااااااااايط مء  ه  رن صااااااااااا م ا ع و ا ن       ط  ،قتصااااااااااا    في كط ي  ا  نط يط"اإل
عتم  ا   حت إ اااأ فيذ، حيت قتصااا    تتء طا حسااا ب يعت   طا طقا ا    تني   يط على ا نمط اإلا  سااال يط ط 
رسااااالط ا  م   ين األسااااالط ين ا طصاااااءي في   اساااااط األفك   طاألب  ا نظ يط فيم  يتعل     صااااا م ا ا ن  يط 
                                                                 
( باسددددتلدام نمددددو ا متجدددده االنحدددددار الدددد اتي 2015-1990قيدددداس تدددددثير الصدددددمة النقديددددة فددددي العددددراق للمدددددة ) حماااا  ع اااا  ا زهاااا ة حماااا ان،ر1 
 .2017، ا سنط ا خ مسط ع  ، ا ع   ا ث ني طا خمسطن، ، ا م لط ا ع اقيط  لعلطم االقتص  يطSVARالهيكلي 
، م لط   معط األن     لعلطم (2015-1988قياس وتحليل الصددددددددمات النقدية في االقتصددددددداد العراقي للمدة )صااااااا  ح صااااااا    محم  خط ااااااان ط، 2 
 .2017، 17ا ع  :، 9 :ا م ل   معط االن   ، ا ع ا ، االقتص  يط طاإل ا يط،
  ، م لط اإل ا ة طاالقتص  ، ا م لصدمة عرض النقد في النمو االقتصادي في كوريا الجنوبية أثره  م م زطك ا  م  ، من  ل ع  ب ا  طا  ، 3 
 .2016ا خ مب، ا ع   ا ع  طن، 
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ت   اا خساااااااااتع نط  حزمط من اإلقتصااااااااا  يط قي  ا   اساااااااااط، طاألسااااااااالط  ا  ي ساااااااااي   إلطرث ه  على ا متغي اا اإل
( من خ ل   اسااااط رث  VARنح ا  ا  اتي  نمط ج اإلسااااتخ ام ا  قتصاااا   ا  ي سااااي ا ح يت ط ا معتم ة في اإل
    ن ا ع و ا نر ى إقتصااااااا    في كط ي  ا  نط يط، طتطصااااااال ا   حت صااااااا م ا ع و ا ن   في ا نمط اإل
 قتص    على ا م ق ا بطيل.يم  ب سلطك  ح كي  متزاي ا في تأثي ز في ا نمط اإل
  تأثي  ا صااااا م ا ا ن  يط على ساااااع  صااااا ف ا  ين    1:(2015) عدالة العجال، سدددحنون مريمدراسدددة"
ط   خصااااااطص ا  اخليط على سااااااع  صاااااا ف ا صاااااا م ا ا ن  يط  تأثي  ى   اسااااااط إتب   ا  حت ط  ،ا  زا   "
 ى غ يط إ 1994( خ ل ا ءت ة ا ممت ة من سانط VARنح ا  ا  اتي  ساتخ ام نمط ج اإلإا  ين   ا  زا     
خت    تأثي  إسااااااات   ط، ط   ت  ي ا  ي م  تحليل ا ت  ين طتحليل  طال اإلعت    م  األخ   عين اإل 2010سااااااانط 
ي ست  ك طسع  ا ء   ة( على ت ل  ا رسع   ا ص ف فا ص م ا ا ن  يط  ا كتلط ا ن  يط، ا متطسب ا ع م  إ
  ت عا ا  زا   نظ م سااااعإ ى رنذ طخ ل ا ءت ة ا مأخط ة  ل  اسااااط إ، طخلصااااا ا   اسااااط ا  ل  رصاااال ا صاااا مط
ملكذ ساااتخ ام م  تإا صااا ف ا معطم ا م ا  طا مع طف على ه ا ا نظ م رنذ يسااامح  لسااالب ا ا ن  يط ا ت خل  
قتصاااااا  يط ط   ا ا ساااااا  ك نا تأثي اا متغي اا ا سااااااي سااااااط ا ن  يط حتي ب ا من ر ل تح ي  ره اف   اإلإمن 
  ى ح  م .إ يلط 
( ا ع قط ا ت    يط  ين ا صااااااااا م ا  2:(1320دراسدددددة عبد الحسدددددين جليل الىالبي، ليلى بديوي مطوق"
في   ى رح  ر  ز ا م  كل ا ن  يط طا تي تتمثلإا ن  يط طرسع   ا ص ف في ا ع ا " حيت تع  ا   است م  
أثي   ين نت  ل ا تإت  ز إا صاااااا م ا ا ن  يط طرث ه  على سااااااع  ا صاااااا ف ا مطاز  في ا ع ا ، حيت تم تح ي  
خت    إت  ز ا ع قط تم ا ل ط  ا ى إخ ، ط مع فط ساااااااااااااااااا    في تغي  اآلا متغي ين  لك ااااااااااااااااااف عن ري م  يكطن 
ي خت    ا ع قط  ين ا متغي اا    ز ا ب ي ط يأتي  ت فإنح ا  كطن رن ا ع قط ا ساااااااااااااااااا  يط مت ن   نمط ج اإل
نحا ا  ا زا ف حيات ا نتا  ج تكطن مظللاط، طتتاأث  رسااااااااااااااااااعا    ى حا طت ظا ه ة اإلإعا م ا ا قاط طا ا   قا  ي ط  
نبل ا   اسااااااات م  من ف  ااااااايط مء  ه  رن إصااااااا ف    صااااااا م ا ا ن  يط طف   ألنظمط ا صااااااا ف ا مت عط   ا ا 
ت  ز ا ع م ال رن اإلإا صااااااااااااا م ا ا ن  يط تت  ين في قطة تأثي ه  على رساااااااااااااع   ا صااااااااااااا ف طف    لنظ م ا مت  ، 
ين ام ا ع قط  نع إ ى إت  ز رساااااااع   ا صااااااا ف، طتطصااااااالا ا   اساااااااط إ لع قط ي ه  من ا صااااااا م ا ا ن  يط  
( 2003-1980( طا م ة  2012-1980ا ص م ا ا ن  يط طسع  ا ص ف ا مطاز  في ا ع ا  خ ل ا م ة  




                                                                 
، 7ا ع  : ،اإلنساا نيط طاال تم عيطم لط االن  ب  لعلطم  ،الصدددمات النقدية على سددعر صددرن الدينار الجزائري تدثيرع ا ط ا ع  ل، سااحنطن م يم، 1 
 .2015، 11ا م ل :
لطم االقتص  يط م لط ا غ    لع ،العالقة التبادلية بين الصدمات النقدية وأسعار الصرن في العراقع   ا حسين  ليل ا غ   ي،  يلى   يط  مبط ، 2 
 .2013،   معط ا كطفط، ا ع ا ، 28، ا ع  : 9طاإل ا يط، كليط اإل ا ة طاالقتص  ، ا م ل : 
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  الفرع الثاني: الدراسات باللىة االجنبية
 ا ا ن  يط طمن ه ز ا   اساااااا ا هن ك ا ع ي  من ا   اساااااا ا األ ن يط ا تي تن ط ا مط ااااااط  ا صاااااا م 
 س يل ا مث ل ال ا حص  ن ك  من   م  يلي: على
  دراسددة Olga Arratibel, Henrike Michaelis (2014):1  سااااتخ ام إت طم ه ز ا   اسااااط على
سااع   على صاا م ا رسااع    ا ك ن   فعل اإلنت ج طاألإ( ط  ك  تحليل م  VARنح ا  ا  اتي  نمط ج اإل
قتصاااااا   ا  ط ن  ، طط   ا   حت رنذ ( في اإل2012-1996غي  ع   ا زمن  تا ء   ة طرسااااااع   ا صاااااا ف ق  ت
نتك ب ستيع   ه ز ا ص مط رقل تكلءط من حيت اإلنت ج على ا  غم من  عو اإلإرص ح  2000طمن  ع م 
زمط ا م  يط ا ع  ميط، كم  رن  صااااااا مط ساااااااع  ا صااااااا ف تأثي  متغي   م ط  ا طقا على اإلنت ج من    ايط األ
 ى رن اإلنت ج يت ا    ينم  ك ن  ذ تأثي  إي   ي إ، طيخلص ا   حت ري اااا  2000 ى ع م إ 1996من ع م 
سااااات   ط  صااااا مط رساااااع   ا ء   ة خ ل إ(، طري ااااا  رن رساااااع   ا مسااااات لك ركث  2008ط 2000في ا ءت اا  
 تء ع  في األ ا ، طي ك  رن تأثي  صااااااااا مط رساااااااااع   إا نصاااااااااف األطل من ا عينط طه ا عن م   ااااااااا  ا  ط ن ا 
 ا ص ف على األسع   يتن قص قلي   م ط  ا طقا.
 2009) دراسددة) Marina Delmondes de carvalho, José Luiz Rossi Junior:2 طمي  
(  تحلياال تااأثي  صااااااااااااااااااا ماا ا FAVARنحاا ا  ا اا اتي  لناا قاال ا معزز  هاا ا ا  حاات على تب ي  من  يااط اإل
 1995ساااالساااالط  اااا  يط  لءت ة  ين ين ي   125م سااااتخ اإقتصاااا   ا   ازيلي، حيت تم ا سااااي سااااط ا ن  يط على اإل
يط، كم  قتصااا    اااكل ع م، طك نا ا نت  ج ا تي تم ا حصاااطل علي   متطاف ط م  ا نظ يط اإل 2009طسااا تم   
 ى رن ا نت  ج ك نا مت ااااا   ط   ا في إطخلصاااااا  VAR( م  من  ي ا FAVARم   نط  تما  ري ااااا  
ستخ ام ا  ي ن ا ا   ازيليط إ( مح ط ة  لغ يط عن  FAVARستخ ام من  يط  إكلت  ا من  يتين طرن مك س  
    اسط تأثي اا ا ص م ا ا ن  يط.
  دراسدة Michel Normandin (2006):3  ت يم ه ز ا   اسااط مع ط يط ا نم  ج ا  اا  عط آل يط تحطيل
 تخءيف  نح ا  ا  اتي ا  يكلي ا م نسااااااااااااااااتخ ام اإلإ(، ط   ا ا غ و يتم G7ا ن     طل م مطعط ا ساااااااااااااااا    
ا  يط  ا تي ت ف ط ا  مخبب ا ا تح ي  ا ت لي يط  صااااااااااااااا م ا ا ساااااااااااااااي ساااااااااااااااط ا ن  يط طتأثي ات   على متغي اا 
قتصاااااا   ا كلي طعلى ط ذ ا خصااااااطص األ ط  ا ح ي يط، حيت تك ااااااف ا ت  ي اا رن صاااااا م ا ا سااااااي ساااااط اإل
ى ه ا من ا متح ة، طيتم  ااا نخء و األ ط  ا ح ي يط في كن ا طف نسااا  طا مملكطإ ى إا ن  يط ا تطساااعيط ت    
صا  اا طفي قتحتك ك ا ساط  ا عمل ت اكل ا سام ا ا  يسايط    ز اإلإ ى رن إنم  ج األ ط  ا ث  تط طي اي  
يب  ي   ا م   ل ت    ا صاااااااا م ا اإلي   يط في ا سااااااااي سااااااااط ا ن  يط ا ى زي  اا في األ ط  ا ح ي يط أل م ني  طا 
  ث  تط طنم  ج ا م اااااااااا  كط ا مح ط ةم  ااااااااااى ه ا م  نم  ج األسااااااااااع   اطا ي   ن طا طالي ا ا متح ة، ط   ت  ي يت
                                                                 
1 Olga Arratibel, Henrike Michaelis , The Impact of Monetary Policy And Exchange Rate Shocks in Poland 
Evidence From A Time- Varying VAR, Working Paper Series, European Central Bank, N°1636, February 2014.  
2 Marina Delmondes de carvalho, José Luiz Rossi Junior, Identification of Monetary Policy Shocks and Their 
Effects : FAVAR Methodology for the Brasilian Economy, Brazilian Review of Econometric, V : 29, N°2, 
pp : 285, 313, November 2009. 
3 Michel Normandin, The Effects of Monetary-Policy Shocks on Real Wages : A Multi-Country Investigation , 
Institute of Applied Economics , Marche 2006. 
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ا، قتصاااااا  احتك ك ا ا سااااااط  ا م  يط خصاااااا  ص م مط    ز اإلإحتك ك ا سااااااط  ا ساااااال  ط  رط إ حيت ت  ط 
 ى ت اطه ا إطيخلص ا   حت رنذ غ     م  يتم  فو قيط  ا تع يف ا  ي سايط من ا ن حيط اإلحصا  يط طت    
 األ ط  ا ح ي يط. ست    اإ  ي ة في 
 دراسدة Christina D. Romer, David H. Romer (2004):1   ت طم ه ز ا   اسااط على تبطي
( طهط م ي ب خ  ي نساا ي  من ا ح ك ا 1996 -1969م يكيط  لءت ة  م ي ب  صاا م ا ا سااي سااط ا ن  يط األ
ا ي حتي بي انطاي  م لب اإلساااااااتنت ج ا  اخليط طا متطقعط، حيت تساااااااتخ م ا سااااااا  ا ا كميط طا سااااااا يط إل  ء 
ا يط حطل  ا يط  لسااااط  ا مءتطحط، تت ا   ه ز ا ساااالساااالط في إ  ااااأن مع ل األمطال ا ءي   تم ع ا ا ل نط ا ءي 
ا ي إلا تطقع ا ا  اخليط  إ  ى رن إ ااااااااااات    م ي ب خ ل من ا نظ م، طت اااااااااااي  نت  ج ا   اساااااااااااط حتي بي ا ءي 
رن ا ساااااي ساااااط     تأثي اا ك ي ة  طسااااا يعط نسااااا ي  ط اا  ال ط إحصااااا  يط ساااااتخ ام ا م ي ب ا   ي  إا ت  ي اا  
ساااااااتخ ام إعلى كل من ا ن تج طا ت اااااااخم، طا تأثي اا رقطق  كثي  طرسااااااا   من تلك ا تي تم ا حصاااااااطل علي    
 ا م   اا ا ت لي يط.
 2002) دراسددددة) Tor Jacobson and others:2  صاااااااا م ا   تأثي اات  م ه ز ا   اسااااااااط ت  ي اا
ي  نمط ج قتصاا   ا مءتطح  تح سااتخ ام نمط ج نظ    إإقتصاا   ا سااطي   حيت يتم سااي سااط ا ن  يط على اإلا 
VAR  ا  يكلي، طتماا م ا  ناط ا نتا  ج ا ت  ي ياط من نمط جVar  قال هيكلياط  تحا يا  را محا   م  ن  ين
 ا عن فانح  إن   رنذ يمكن قي ب ا صااااااا م ا على راألطل  ا ن ج صااااااا م ا ا ساااااااي ساااااااط ا ن  يط حيت يءت و
 سااتخ ام تطقع ا ا  نك ا م كز  ا سااطي  ، طي تكز ا ن ج ا ث ني علىإق ع ة رسااع   ا ء   ة ا تبلعيط ا م   ة  
ا ا قيمط ا عملط ا ساطي يط، ث   ة  و من ط   ت  ي ا غصا م ا ا ساي ساط ا ن  يط كم  تظ   من خ ل تخءي
ط طا نت  ج قتصاااااااا  اا ا مءتطحسااااااااي سااااااااط ا ن  يط في اإله ا ا  حت هط فحص ا ء طة  ين ا تحلي ا ا نظ يط  ل
هيكلي   معنى رنذ يخ    ا م مطعط صغي ة نس ي (  VAR، حيت يع  نمط ج VARا ت  ي يط من نم  ج 
 قتص   ا سطي  .ث  هم ا ء يط على اإلةمن ا  يط  ا تي ستمكن من تح ي  مختلف ا ص م ا ط 
  دراسدة  )Paul Beaudry, Makoto Saito (1998:3    تسااتع و ه ز ا   اسااط م   نط ع ة ب
 ي  ا متعل ط قتصااا   ا كلي ا  يسااايط ط   ت  ي تط اااح ا   ااا تك  اا ا ن  يط على متغي اا اإل ت  ي  تأثي اا اإل
ن  يط ن ف   ا  يكلي حيت يع  تح ي  تأثي اا ا ص م ا ا ست    ا اإلإ يط في تح ي  ستخ ام ا متغي اا اآلإ 
تحليل   ىإقتصااااااا   ا ن    ا ت  ي ي، من ن حيط رخ ق هن ك مخبب ا تساااااااتن  في علم اإلرح  رهم األسااااااا لط 
choleski   ي    VAR   ا ك ن هن ك  إط من ه ا ا ن ج تتعل  ا   يط ا  يسيط ا تي تما من ق ت   فيم
م  اااااا   لسااااااي سااااااط ا ن  يط يمكن ت  ي  ط ااااااعذ  اااااامن ت تي ساااااا  ي ع  مي، ط   ت  ي ر ا  ا   حت تط ااااايح 
                                                                 
1 Christina D. Romer, David H. Romer, A New Measure of Monetary Shocks : Derivation and Implication , 
The American Economic Review, Department of Economics, University of California, Vol : 94, N°4, September 
2004. 
2 Tor Jacobson and others , Identifing the Effects of Monetary Policy Shocks in an Open Economy , Sveriges 
Riksbank Working Paper Series, central bank of sweden,  N°134, May 2002. 
3  Paul Beaudry, Makoto Saito, Estimating the effets of monetary shocks  : An evaluation of different 
approaches, journal of monetary economics volume : 42, issue : 2, pp : (241-260), 28 july 1998.  
 االستثمارات العامة في الجزائرتمويل  الفصل الثالث:              قياس أثر الصدمات النقدية على 
 
162 
خ صاااايط ا تي ي   رن يءي     م ي ب ا سااااي سااااط ا ن  يط من ر ل تح ي  تأثي اا ا صاااا م ا ا ن  يط، طط   ا 
 ث   ا ص م ا ا ن  يط.ةرنذ ال ت عم ا  ي ن ا ري  من ا ب   ا    عط ح  ي   تح ي  
  دراسدةFrank Smets (1997):1  ت طم   اسااط ا   حت  تحليل  ط  سااع  ا صاا ف في قي ب تغي اا
يب  ي   كطن ه ز ا  طل يعت   رن ا سااااااي  طحط نساااااا ي  قتصاااااا  ات   مءتإسااااااط ا ن  يط في كل من ف نساااااا  طر م ني  طا 
ست  اف سع  إ، طي ق رنذ من ا مءي  1979ن      في ع م إ يط إ ا ة ا مخ ب  ا م سسيط من  ة   كا في 
  ااااكل  سااااطف تلت ب تك  اا سااااع  ا صاااا ف إقتصاااا  اا ا مءتطحط  كطن رن ا صاااا ف    نساااا ط  لع ي  من اإل
( ي طم رطال  ت  ي  VARنح ا  ا  اتي  سااااااتخ ام نمط ج اإلإرف اااااال صاااااا م ا ا سااااااي سااااااط ا ن  يط ا محليط، ط 
(، ERMا طزن على سع  ا ص ف في كل من ه ز ا  طل ا ث ت  مط   نظ م إ ا ة ا مخ ب  ا م سسيط  
يل ا نمط  يط في ه ز ا  ل ان طتحلطزان  تح ي  صاااااااا مط ا سااااااااي سااااااااط ا ن  يط سااااااااتخ ام ه ز األإثم  ع    ك يتم 
اا  ى رن تحليل ا تأثي  إث  ه  على ا ن تج طا ت اااااااخم طساااااااع  ا ء   ة طساااااااع  ا صااااااا ف، طخلصاااااااا ا   اساااااااط ة
  سااع   طسااع  ا ء   ة قصااي  األ ل طسااعا نطعيط ا م   ة  صاا مط ا سااي سااط ا ن  يط ا محليط على اإلنت ج طاأل
تلف  سااع  عت    ا  ط  ا مخ مءتطح، ط   ت  ي األخ   عين اإلقتصاا   ا  ي سااي اا صاا ف تتطاف  م  نمط ج اإل
 ا ص ف في صي غط ا سي سط ا ن  يط    ز ا  ل ان يسمح  حل م  يسمى  غط سع  ا ص ف.
  ج ا نتا  مختلف من خ ل ا ا  اسااااااااااااااااااا ا ا م ا ماط ا تي تنا ط اا ا صااااااااااااااااااا ما ا ا ن ا ياط طمختلف ا تاأثي اا ط
ع مط من خ ل ستثم  اا ا يمكن تح ي  ا متغي اا ا مءس ة  إ    طت ع   من ب ف ا   حثين،  ي  إا متطصل 
طا تي ن ك  من   صاااا م ا:  ع و ا ن ط ، رسااااع    مختلف ا صاااا م ا ا ن  يط طا تي تتع    مختلف رنطاع  
ه ا  طا تي  رين  رن   ت ث  على ( طغي ه   تم ن ا مصاااااااا في، اإلي ا اا ا نءبيطاإل ا صاااااااا ف، رسااااااااع   ا ء   ة،
قتصاااااا   ا  زا   ، طري اااااا  م  يميز ه ز ا   اساااااا ا تطسااااااي  فت ة اإل طا م م فيا  يسااااااي في   اسااااااتن  ا متغي  











                                                                 
1 Frank Smets, Measuring monetary policy shocks in France, Germany and Italy : the role of the exchange 
rate, workink papers No : 42, Bank for international settlements, monetary and economic department, ch -4002 
Basle, Switzerland, june 1997. 
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 البناء النظري للدراسة القياسيةالمبحث الثاني: 
كطن   تزامنا م   2018 ى إ 1990ا زمني  ل  اساااااااااااااااط خ ل ا ءت ة ا تي ح  ا من  اإلب  يت لى  
ا فط   امج اإلصا ح ا اإل طك ا ا ع ي   10-90 ى رن   ت امنا صا ط  ق نطن ا ن   طا ع و إقتصا  يط إ
قتصاااااااا  يط، طق  تم ت مي  ا  ي ن ا ا خ صااااااااط    ز ا   اسااااااااط من مصاااااااا    مختلءط ا تي هي من ا تبط اا اإل
 .01في ا ملح   قم  م ينط
 حصائي لمتىيرات الدراسةالمطلب األول: الوصن اإل
ص طه ا ا ءح ،حص  ي  كل متغي  من متغي اا ا   اسطم  مط عن ا طصف اإل ا مبل يتن طل ه ا  
ساااااااااتع او ا  ساااااااااطم ا ا  ي نيط طم  ييب ا نزعط ا م كزيط طم  ييب ا ت ااااااااتا إحصااااااااا  ي يكطن عن ب ي  اإل
 صاااااااااااااافط  حيت ي  ف ا ب يعي، كل ه ز ا عملي ا تعت    اااااااااااااامن فحص ا  ي ن ا خت    ا تطزي إطري اااااااااااااا  
ن األنسا  طم ،ط ال ط ف م  ركث  ا م  طسااط ا  ي ن ا  عل ر  ا  ي ن ا ه ز خصاا  ص تلخيص إ ى ا  ي ن ا
 ى ا لطغ  يتم  كي ن  ااي على ع م ث  ا ا ت  ين ط   ت  ي سااطف إرن نحطل ه ز ا ساا ساال ا زمنيط االصااليط 
 لساا ساال ا زمنيط    لطغ  يتم من   02عتم   على ا  ي ن ا ا م ينط في ا ملح   قم طه ا   إل ا م طن ا،ن    
 .EVIEWS9مخ   ا 
   (LINB) ستثمارات العامةلو اريتم اإلالفرع األول: 
 ( ن  : LINB   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   
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 (2عتم   على معبي ا ا ملح   قم    إل Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LINBا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض العدمي:
 ال تت   ا تطزي  ا ب يعي (LINBا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض البديل:
( LINBساتثم  اا ا ع مط  من ا  سام ا  ي ني ا سا    رن ا  ي ن ا ا متعل ط  اااااااااااااااااااا  طغ  يتم اإل يت اح 
خت    إخت      ك من خ ل إن ا  ي ن ا غي  س كنط، طسيتم رت  ه  ع م  تص ع ي  طه ا م    على إتأخ  
( كم  3-3 قم   ط  ك من خ ل ا  اااكل     ا طح ة ط   اساااط ا م  ييب ا طصاااءيط  لسااالسااالط ا زمنيط  لمتغي 
 يلي:
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Mean       6.443718
Median   6.462577
Maximum  8.019389
Minimum  3.864931
Std. Dev.   1.250629
Skewness  -0.340275




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج المصدر: 
ن رع ز ن   رمن خ ل ا  اكل ا م ين  LINB    اساط ا م  ييب ا طصاءيط  لسالسالط ا زمنيط  لمتغي  
مم  يعبي  ال ط  تساااا طي نتك  ان تطهم  قيمت ن  6.46طقيمط ا طساااايب تساااا ط   6.44قيمط ا متطسااااب تساااا ط  
 0.37حتما  ياط ا تطزي  إ( حيات  لغاا Jarque-Beraخت ا    إكا  على   اك رعتا ا ياط ا  يا نا ا، طقا  إعلى 
طاف ز  ا   ب ي  تن ا  ي ن ا تت   ا تطزي  ا ب يعي طهإثم ف(، طمن 0.05ك   من مستطق ا معنطيط  رطهي 
   ب االعت ا يط(.في ا  ي ن ا  
 :(LM2 العرض النقديالفرع الثاني: لو اريتم 
 ( ن  : LM2   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   







90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
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 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  :المصدر
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LM2ا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض العدمي:
 ( ال تت   ا تطزي  ا ب يعي.LM2: ا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم  الفرض البديل
ع م  نحط ا تزاي     نسااااااا ط  لزمن ط   ت  ي  ت  ه إن ا  ي ن ا تأخ  ر( يت اااااااح 4-3من ا  اااااااكل  قم   
 ن ه ز ا سلسلط ت  ط ري  غي  س كنط.إف
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ن رن ا  ي ن ا تت   ا تطزي  ا ب يعي حيت رحصاااااا  ي   ي ن ا ا ساااااالساااااالط ط   ط   اسااااااط ا طصااااااف اإل 
طهي رك   من مسااااااااتطق ا خبأ طمن ثم ن  ل  0.32 ن ا معنطيط تساااااااا ط ر( يط ااااااااح Jarque-Beraخت     إ
 ( ر ن ز.5-3ا ء و ا ع م ا    ل  أن ا  ي ن ا تت   ا تطزي  ا ب يعي، كم  هط م ين من خ ل ا  كل  قم  












Mean       8.080343
Median   8.226306
Maximum  9.719366
Minimum  5.837730
Std. Dev.   1.224364
Skewness  -0.313437




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  :لمصدرا
 (LTCH  الفرع الثالث: لو اريتم معدل سعر الصرن
 ( ن  :LTCH   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   
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 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  :المصدر
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LTCH: ا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم  الفرض العدمي
 ( ال تت   ا تطزي  ا ب يعي.LTCH: ا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم  الفرض البديل
  ز ثم فت  ه  ع م  نحط ا تزاي     نساااااااااا ط  لزمن طمن إمن خ ل ا  ااااااااااكل ت ين رن ا ساااااااااالساااااااااالط تأخ   
تت   ال ا ساااااالساااااالط  يعني رن ( مم 1.71- تطا  ك ي   ل ي ن ا  إهن ك  نري اااااا  ن   را  ي ن ا غي  ساااااا كنط، 
 طهي قيمط( 0.000015 ن   تساااااااااااااااا ط  ر( رط ااااااااااااااااحا Jarque-Beraحتم  يط  إن ر ا ب يعي حيتا تطزي  
طغ  يتم ا سااااااااالسااااااااالط ا زمنيط  لرقل من مساااااااااتطق ا خبأ ط   ت  ي ن  ل ا ء و ا   يل ا    ل  أن صاااااااااغي ة   ا ط 
 LTCH  ن ز.ر( 7-3( ال تت   ا تطزي  ا ب يعي، كم  هط م ين في ا  كل  قم  
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Mean       4.087223
Median   4.285653
Maximum  4.758921
Minimum  2.192770
Std. Dev.   0.581609
Skewness  -1.715603




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
 (LTR الفرع الرابع: لو اريتم معدل أعادة اللصم 
 ( ن  :LTR   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   
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 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9: مخ   ا   ن مج المصدر
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LTRا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض العدمي:
 ( ال تت   ا تطزي  ا ب يعي.LTRا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض البديل:
ثم  2004ت  ه  ع م  نحط ا تن قص حتى ع م إمن خ ل ا  اااااكل يت ين رن ا سااااالسااااالط ا زمنيط تأخ   
مم  يعني رن ه ز  2018 ى غ يط سااااااااااااانط إنخء و ثم ا ث  ا ع ط ا اإلط  2016  را    ث  ا حتى سااااااااااااانط 
-Jarque   خت  إحتم  يط إري ااااا  ن   ان ا سااااالسااااالط تت   ا تطزي  ا ب يعي حيت رن ا  ي ن ا غي  سااااا كنط، 
Bera   طهي رك   من مسااااتطق ا خبأ، طمن ثم ن  ل ا ء و ا ع مي ا    ل 0.14( رط ااااحا رن   تساااا ط )
 ( كم  يلي: 9-3 أن ا سلسلط  لطغ  يتم تت   ا تطزي  ا ب يعي، كم  هط م ين في ا  كل  قم  
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Mean       1.785829
Median   1.386294
Maximum  2.708050
Minimum  1.252763
Std. Dev.   0.514839
Skewness   0.546598




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9: مخ   ا   ن مج المصدر
 (LPRE ئتمان المصرفي )قروض لالقتصاد( الفرع اللامس: لو اريتم اإل 
 ( ن  :LPRE   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   
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 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LPREا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض العدمي:
 ا ب يعي.( ال تت   ا تطزي  LPREا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم   الفرض البديل:
ت  ه  ع م  نحط ا تزاي     نسااااا ط  لزمن طمن ثم إيت ين من خ ل ا  اااااكل رن ا سااااالسااااالط ا زمنيط تأخ   
ف  ز ا  ي ن ا غي  سا كنط، ط   اساط ا م  ييب ا طصاءيط  لسالسالط ا زمنيط  لمتغي  ن   رن قيمط ا متطساب تك   
( Jarque-Beraخت     إك    ك ر، طق  عت ا يط ا  ي ن اإتتس طق م  قيمط ا طسيب مم  يعبي  ال ط على 
ن ا  ي ن ا تت   إ(، طمن ثم ف0.05ك   من مساااااااااااتطق ا معنطيط  ر( طهي 0.55حتم  يط ا تطزي   إحيت  لغا 
 ا تطزي  ا ب يعي طه ا   ب ي   تطاف ز في ا  ي ن ا    ب االعت ا يط(.
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Mean       7.389737
Median   7.336286
Maximum  9.207968
Minimum  5.394536
Std. Dev.   1.119719
Skewness  -0.092065




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
 (LRP الفرع السادس: لو اريتم اإليرادات النفطية
 ( ن  :LRP   اسط ا سلسلط ا زمنيط  طغ  يتم   
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 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9: مخ   ا   ن مج المصدر
 ( تت   ا تطزي  ا ب يعي.LRP: ا سلسلط ا زمنيط  لطغ  يتم  الفرض العدمي
 ( ال تت   ا تطزي  ا ب يعي.LRP لطغ  يتم  : ا سلسلط ا زمنيط الفرض البديل
ن ه ز إت  ه  ع م  نحط ا تزاي     نسااااااااااااا ط  لزمن ط   ت  ي فإن ا  ي ن ا تأخ  رمن ا  اااااااااااااكل يت اااااااااااااح   
حصااااا  ي   ي ن ا ا سااااالسااااالط ط   رن ا  ي ن ا تت   ط   اساااااط ا طصاااااف اإللط ت  ط ري ااااا  غي  سااااا كنط، ا سااااالسااااا
( طهي رك   من 0.24( يط اااااااااااح رن ا معنطيط تسااااااااااا ط   Jarque-Beraخت     إا تطزي  ا ب يعي حيت رن 
ط م ين في ا تت   ا تطزي  ا ب يعي، كم  همساااتطق ا خبأ طمن ثم فإنن  ن  ل ا ء و ا ع م ا    ل  أن ا  ي ن 
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Mean       6.981317
Median   7.303635
Maximum  8.307543
Minimum  4.333361
Std. Dev.   1.148957
Skewness  -0.673537




 (2  العتم   على معبي ا ا ملح   قم   Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
 السالسل الزمنية ستقراريةألتبار ا  تعيين النمو ا و المطلب الثاني: 
قتصااااااااا    قي ساااااااااي ألث  ا صااااااااا م ا ا ن  يط على إساااااااااطف يتم في ه ا ا مبل  مح ط ط  ن   نمط ج  
هم ا متغي اا ر  اال مع فااط ر(، من 2018-1990سااااااااااااااااااتثماا  اا ا عاا مااط في ا  زا   خ ل ا ءت ة  اإلتمطياال 
عتم   على ساااتثم  اا ا ع مط في ا  زا   خ ل نءب ا ءت ة، طه ا   إلاإلتمطيل  ا م  ااا اا( ا تي ت ث  على 
 قتص    ا متع  ف علي  .ت ني ا ا  ي ب اإل
 الفرع األول: تعيين النمو ا
 ج ال   من تح ي  متغي اا ا نمط ج ط اااااااااااااكلذ ا  ي  اااااااااااااي طا تطقع ا ا   ليط  ر  تعيين  تعيين ا نمط  
قتصااااا  يط محل ا  ي ب، طيتم تح ي  ا ع قط  ين ا متغي  تطقع ا مسااااا  ط عن إ ااااا  ة طح م معلمط ا ع قط اإل
 ط عكسيط(.رك نا ه ز ا ع قط ب يط  ن  إ  ا ت    طا متغي اا ا مست لط، م  تط يح 
 د متىيرات النمو اأوال: تحدي
لطم ا قتصا  يط طا معهم ا مصا    هي ا نظ يط اإلر  صاي غط ا نمط ج ال   من تح ي  متغي اتذ ط عل  
ا مت حط من   اساااااااااااا ا قي ساااااااااااايط ساااااااااااا   ط في نءب ا م  ل، طنظ ا  لصااااااااااااعط ط ا تي تطا ذ ا   حت في تح ي  
  ا يتم    اج  مي  ا متغي اا ا تءساااااااااااااي يط ا تي ت ث  في ا ظ ه ة محل ا   اساااااااااااااط إنذ ال يمكن إا متغي اا، ف
 كتء      متغي اا األكث  رهميط.اإل
مع   عنذ    ملي    INBفي ا  زا   ط مزن   ذ     مز  سااااااااااتثم   ا عمطميطيتمثل في اإلالمتىير التابع:  -ر
على  اااااااكل  ساااااااتثم   ر ا تخص ب    اإل تي تتمثل ري ااااااا  في نء  ا ا ت  يز طهي نء   ين    زا   ، طا
قتصااااا  يط، طك ا اإلع ن ا ا تحطيليط ا تي تخص ا م ساااااسااااا ا ا منت ط ا تي يتط   عن   زي   ا ن تج إم ااااا  ي  
 ا محلي اإل م  ي طث طة ا    .
ن ا صااااااااااااااااااا ماط ا ن ا ياط هي ا تغي اا ا مءا   اط في ع و ا ن ط  رط ا متغي اا إ المتىيرات المسدددددددددتقلة: - 
ا تي ط  ن ا متغي اا ا مسااااات لط طا تي تع   عن ا صااااا م ا ا ن  يطإ يذ سااااا     فإ ا على م  ر ااااا ن   ن و ا ن  يط،
 تتمثل في: عتم ن ه  في   استن إ 
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  مع   عنذ    ملي    ين    زا    M2على ع و ا ن    معن ز ا طاساااااااااااا   عتم ن إطق   العرض النقدي: -1
طي ااامل  ،حتء ظ ا م قا  ل طة ا  ااا ا يططسااا  ل اإلطيع ف ه ا ا م م     سااايط ط ا محليط ا خ صاااط رط م مط  
نطاع  ، ر يذ ا ط ا   أل ل  مختلف إ ى مكطن ا ا مء طم ا  اااااااااي  على ر ااااااااا  ز ا ن ط  م ااااااااا ف إ  إل ااااااااا فط 
    اإل اا  ة ، طتطيعت   ا ع و ا ن    رح  ا متغي اا ا ن  يط  اا ا ح م ا متأث   إ  ا اا ا ساالبط ا ن  يط
ح ات تغي اا إس ت   االنء قيط طا   ي يط في نب   ا سي سط ا م  يط ا  حتط  ت ن  ى رن ا حكطمط ت ي  سي إ
سااااااتن  ا    اسااااااط كل من ' طصاااااا في كم ل' ط' طساااااايكي حليمط ا  ، ط  و ا ن ط   صاااااا م ا ع و ا ن ط (عفي 
 اساات م  عتم  ا   حث ن في  إقتصاا   ' ا متمثلط في " قي ب طتحليل صاا م ا ا سااي سااط ا ن  يط على ا نمط اإل
متغي  كعتم ن ز في   اساااااااااااااااتن  إعلى متغي  ع و ا ن ط  كمتغي  يع   عن صااااااااااااااا م ا ع و ا ن  ، طا    
 مءس .
ط   ت  ي طا    يع   عن ص م ا سع  ا ص ف،  TCHطا     مزن   ذ     مز: معدل سعر الصرن:  -2
ع ي   ي م   ل ا عملط ا محليط ت ث  على ا ن ا تأ  ح ا ا ك ي ة طغي  ا ع ااااطا يط في سااااع  ا صاااا ف األ نإف
طيتمت  سااااااااع  ا صاااااااا ف  أهميط ك ي ة في سااااااااتثم   ا ع م، قتصاااااااا  يط طا تي من  اااااااامن   اإلمن ا متغي اا اإل
ا ن  يط،  قتصاا  يط طهط يسااتطع ا صاا م اغل  ا متغي اا اإلرنذ يءساا  ا ت ل  ا في را سااي سااط ا ن  يط حيت 
ي ا صاااااااااا مط ا ن  يط ف تأثي حم  ع   ا زه ة حم ان' ا متمثلط في 'قي ب ر ى   اسااااااااااط ا   حت 'إسااااااااااتن  ا إطه ا 
 كمتغي  مءس .عتم  ز في   استن  إا ع ا ' من خ ل ا نت  ج ا تي تطصل    ، ط   ت  ي تم 
تعت   عمليط إع  ة ا خصاام  ااك  من ر ااك ل حيت  TRطا     مزن   ذ     مز: : أعادة اللصدممعدل  -3
إعا  ة ا تمطيال ا تي ي طم   ا  ا  ناك ا م كز   تزطيا  ا  نطك ا ت ا  ياط  ا  ساااااااااااااااااايط اط، حيات ت    زيا  ة معا الا 
و  ا تذ ت ليص ع إ ى خءو ح م ا ن ط  في ا م تم ، ط   ا يل أ ا  نك ا م كز  عن  إإع  ة ا خصاااااااااااااااااام 
طتنص ا نظ يط ا ك ساااااااااااااايكيط ، 1 تء   مع الا ا ء   ةإ ى إمم  ي     ى  ف  مع ل إع  ة ا خصاااااااااااااام إا ن ط  
ع   ة  سااااتثم   ا ح ي ي هطن مء طم اإلنء   االسااااتثم    طسااااع  ا ء   ة ألعلى ط ط  ع قط عكساااايط  ين اإل
عن عمليط يتكطن من خ      رب ا م ل  ت اكم ا ساااااااااااااااااال  اإلنت  يط ك أل نيط طا م كين ا طا مع اا ط مي  م  
 ذ تط    ن ا حكطم ا من خ ل ا تأثي  على سااااااااع  ا ء   ة في ا سااااااااط إطعليذ ف، 2منذ ا  ي كل ا تحتيط تتكطن
قتصاااااا   ا طبني يع ني من ا  كط  رط ا كساااااا    ا ك ن اإلإقتصاااااا   ا طبني طف  ا سااااااي سااااااط ا م سااااااطمط  ذ، فاإل
ستثم    رط اإل نء  إلتستبي  ا حكطم ا رن تستخ م ر طات   ا سي سيط  ل غب على رسع   ا ء   ة طتن يب ا
ساااااااتخ من  مع ل إع  ة ا خصااااااام كأ اة تتحكم     ا سااااااالبط ا ن  يط إنء   على ا سااااااال  االسااااااات  كيط، ط   ا اإل
ح م  قتصاااا   ط   ت  ي ت ث  فيإلح ات صاااا مط إي   يط رط ساااال يط ت ث  في ا ساااايط ط ا ن  يط حساااا  ح  ط اإل
  ستثم  اا.اإل
                                                                 
 .331، ص:مرجع سابقعم    طزع ط ، 1 
، 2004أل ن، اا ب عط األط ى،  ،  ا  ا ح م   لن   طا تطزي ،النقود والمصارن واألسواق الماليةع   ا منعم ا سي  علي، نزا  سع  ا  ين ا عيسى، 2 
 .304ص: 
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طهي ع   ة عن ا   طو  PREطا     مزن   ذ     مز: قتصدددددددداد(: ئتمان المصددددددددرفي )قروض لإلاإل  -4
حتيا  ا ت م، إقتصااااااااااااااااااا  يين غي  ا ما  يين ط  اك من ر ال مطا  اط عطان اإل ى األإا م ا ماط من ب ف ا  نطك 
  طو ح م ا   ى االقتصاا   ي    ا ى زي  ةإن ح طت صاا مط غي  متطقعط في اال تم ن ا مط ذ إط   ت  ي ف
 ي   إا نتي ط ا تي تطصاااال سااااتثم  اا، طه ا حساااا  ح م اإل زي  ة  ىإي     قتصاااا   األم  ا   ا مط  ط  إ
ي سااااط قي ب طتحليل صاااا م ا ا ساااا ا   حث ن ' طصاااا في كم ل' ط' طساااايكي حليمط' في   اساااات م  ا متمثلط في '
 عتم ن ز في   استن  كمتغي  مءس .إقتص   '، طعليذ فإنن  ا ن  يط على ا نمط اإل
تعت   اإلي ا اا ا نءبياط مصااااااااااااااااااا   زيا  ة مط ط اا  ،RPطا ا    مزنا   اذ  ا   مز: اإليرادات النفطية:  -5
ن مصاااااا   إا  نك ا م كز  طزي  ة ع و ا ن ط  طا تي ت   ت  مت   في سااااااط  ا صاااااا ف األ ن ي، ط   ت  ي ف
 ا صااا م ا ا ن  يط هي ت ل  ا اإلي ا اا ا نءبيط طه ا حسااا  ا   حت "رحم  ع   ا زه ة' في   اساااتذ ا متمثلط
ن   مصاا   سااتنت  ذ رإط عتم  ز على اإلي ا اا ا نءبيط إ خ ل ''قي ب تأثي  ا صاا مط ا ن  يط في ا ع ا ' من
 قتصاااااا   ا  زا    يعتم  على اإلي ا ااقتصاااااا    يعي، ك  ك اإلإقتصاااااا   ا ع اقي  لصاااااا م ا ا ن  يط كطن اإل
 ا تي تع   عن ا ص م ا ا ن  يط.ستخ من  ه ز األ اة إا نءبيط طعليذ 
 ع  تح ي  ا متغي  ا ت    ا مع   عن ا ظ ه ة محل ا   اساااااااااااااط طم مط  ا متغي اا ا مسااااااااااااات لط،    ت  ي 
𝑰𝑵𝑩 يمكن ا تع ي  علي      صيغط ا  ي  يط ا ت  يط: = ∱ (𝑴𝟐, 𝑻𝑪𝑯, 𝑻𝑹, 𝑷𝑹𝑬, 𝑹𝑷) … (𝟏) 
 ثانيا: تحديد الشكل الرياضي للنمو ا
 ت  ي  ا نمط ج  لظ ه ة محل ا   اساااط، سااان طم  ع و من ر ل مع فط ا صااايغط ا  ي  ااايط ا من سااا ط  
نطعين من ا صاااااي  ا  ي  ااااايط  مع  الا ا نمط ج طهي ا خبيط طا لطغ  يتميط ا خبيط، حيت تعبى ا صااااايغط 
 1ا  ي  يط  كل نمط ج على ا نحط ا ت  ي:
 النمو ا اللطي: -أ
𝑰𝑵𝑩𝒕 تكطن ا صيغط ا  ي  يط طف    لنمط ج ا خبي في صيغط ا مع   ط ا ت  يط:  =  𝜷𝟎 +  𝜷𝟏𝑴𝟐𝒕 + 𝜷𝟐𝑻𝑪𝑯𝒕 +  𝜷𝟑𝑻𝑹𝒕 +  𝜷𝟒𝑷𝑹𝑬𝒕 + 𝜷𝟓𝑹𝑷𝒕 +  𝝁𝒕 … . (𝟐) 
 𝝁𝒕  ى ا نمط ج  ينط عن  اا قي ا متغي اا ا تي ت ث  على إ ااااااااااااااااااا فتااذ إ: يمثاال حاا  ا خبااأ ا اا   ي اا 
 ا نمط ج ط م ت  ج ألس    معينط.
 (𝜷𝟎 , 𝜷𝟏 , 𝜷𝟐 , 𝜷𝟑 , 𝜷𝟒 , 𝜷𝟓) ا ا نمط ج.: تمثل معلم 
 𝒕: .يع   عن ع   ا م  ه اا 
 النمو ا اللو اريتمي:  -ب
طف      ز ا صااااايغط ا  ي  ااااايط  ا لطغ  يتميط ا خبيط( يتم تحطيل قيم ا م ااااا ه اا  ا متغي اا ا  اخلط   
  كم  يلي: ى قيم  طغ  يتميط، طمنذ يكطن ا  كل ا ع م  لنمط ج ا لطغ  يتمي إفي ا نمط ج( 
                                                                 
ع رجم، لمصادر تمويل المشروعات االستثمارية العمومية: دراسة حالةالنم جة القياسية ه  طن ا ع ي،  على:عتم   ع ا  ا ب      إلإ من 1 
 .199، ص: سابق
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𝑰𝑵𝑩𝒕 = 𝜷𝟎 × 𝑴𝟐𝒕𝜷𝟏 × 𝑻𝑪𝑯𝒕𝜷𝟐 × 𝑻𝑹𝒕𝜷𝟑 × 𝑷𝑹𝑬𝒕𝜷𝟒 × 𝑹𝑷𝒕𝜷𝟓 × 𝝁𝒕 … (𝟑) ⇒ 𝑳𝑰𝑵𝑩𝒕 =  𝑳𝜷𝟎 +  𝜷𝟏𝑳𝑴𝟐𝒕 +  𝜷𝟐𝑳𝑻𝑪𝑯𝒕 +  𝜷𝟑𝑳𝑻𝑹𝒕 +  𝜷𝟒𝑳𝑷𝑹𝑬𝒕 +  𝜷𝟓 𝑹𝑷𝒕 + 𝑳𝝁𝒕 … (𝟒) 
 (𝜷𝟎 , 𝜷𝟏 , 𝜷𝟐 , 𝜷𝟑 , 𝜷𝟒 , 𝜷𝟓)ساااااتثم   ا عمطمي    نساااا ط : هي معلم ا ا نمط ج طتمثل م طنط تغي  اإل
:  أن   ا نسااااااااااااا ط ا م طيط  لتغي  في ا متغي  ا ت    نتي ط 𝒏𝒊 ى ا متغي اا ا مسااااااااااااات لط، حيت تع ف ا م طنط إ
𝒏𝒊 ، طتعبى    صيغط ا ت  يط:%1 تغي  ا متغي  ا مست ل  نس ط =  𝓭𝒚𝒊𝓭𝒙𝒊𝒋  . 𝒙𝒋𝒚𝒊𝒋 … . (𝟓) 
 حيت: 
 𝒚𝒊.   يمثل ا متغي  ا ت : 
 𝒙𝒋 :.يمثل ا متغي  ا مست ل 
  ثالثا: التوقعات القبلية
 يتطق  رن تكطن ا ع قط  ين ا متغي  ا ت     االستثم   ا عمطمي( طا متغي اا ا مست لط كم  يلي: 
ساااااااتثم   ا عمطمي طا ع و ا ن    ع قط ب يط، ر  كلم  زا  ا مع طو يتطق  رن تكطن ا ع قط  ين اإل -
  مط طا عكب صحيح.ستثم  اا ا عا ن    زا ا اإل
صاا ف  ا تء   سااع  إف ب يطع قط سااتثم   ا ع م طمع ل سااع  ا صاا ف ن تكطن ا ع قط  ين اإلريتطق   -
خءو   ىإطا    ي      ألساااع   تء   ا مساااتطق ا ع م إ ى إزي  ة ا ع و ا ن    ا    ي      ىإ ي   
ا  طة ا  اااااااااااااااااا ا ياط  لعملاط، مما  يتبلا  زيا  ة ع و ا ن ط   لحءا ظ على ا  طة ا  اااااااااااااااااا ا ياط ا ح ي ياط  ألف ا  
طا م ساااسااا ا  لحصاااطل على ا سااال  طا خ م ا، ط   ت  ي ي ف  ا سااالب ا ا ن  يط  زي  ة ا مع طو ا ن    
ن  ز ا   امج إا تي من  ين   قتصااااااااا  يط ا مختلءط ط ن  ز ا مع م ا اإلإ إيء    م مط ا ن ط  في تسااااااااا يل 
 ستثم  يط.اإل
ع قط عكساايط، ر  زي  ة مع ل إع  ة  سااتثم   ا ع م طمع ل إع  ة ا خصاامن تكطن ا ع قط  ين اإلريتطق   -
 ى ن ص إم  ا اا   ي     ى زياا  ة معاا الا ا ءاا  اا ة ط اا  تاا  ي خءو ح م ا ن ط  األإا خصاااااااااااااااااام ت    
 ستثم  اا ا ع مط.اإل
قتصااااااااااااا   ع قط ب يط، ر  رن زي  ة  تم ن ا مط ذ  إساااااااااااااتثم   ا ع م طاإلا ع قط  ين اإلن تكطن ريتطق   -
 ستثم  اا ا ع مط طا عكب صحيح. ى زي  ة ح م اإلإقتص   ت    ح م ا   طو ا ممنطحط  إ
ي ا اا ا نءبيااط ع قااط ب يااط، ر  رنااذ كلماا  زا ا سااااااااااااااااااتثماا   ا عاا م طاإليتطق  رن تكطن ا ع قااط  ين اإل -
 اا ا نءبيااااط زا ا مط ط اا ا  نااااك ا م كز  ط اااا  تاااا  ي زياااا  ة ا مع طو ا ن اااا   ط اااا  تاااا  ي زياااا  ة اإلي ا
 ستثم  اا ا ع مط.اإل
 ستقرارية السالسل الزمنيةألتبار أالفرع الثاني: 
لساااالط ت  ز في ا سااااإقتصاااا  يط ال    من ا تأك  من ط ط  إق ل ا  اااا ط  في   اسااااط ت ل  ا ر  ظ ه ة  
سااااااااات  ا  ر  رن   تحتط على     ا طح ة ا    رغل  ا سااااااااا سااااااااال ا زمنيط من ع م اإل حيت تع نيا زمنيط، 
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  كل في  ت  ب زا ف طمإ ى ط ط  إيت لى  أن متطسب طت  ين ا متغي  غي  مست لين عن ا زمن، مم  ي    
ساات  ا  اإل ح  ط ، طتع فساات  ا يط ا ساا ساال ا زمنيطإخت    إ ى إساات الل ا  ي سااي   ا يتم ا ل ط  ا تحليل طاإل
 لساااااااااااااالساااااااااااااالط ا زمنيط  أن   ح  ط ع م ط ط  نمط رط ه طب في ا  ي ن ا ر  رن ا  ي ن ا تت     حطل طساااااااااااااب 
       خت إساااااات  ا يط  ي ن ا ا ساااااالساااااالط ا زمنيط من ع مذ يسااااااتخ م إحساااااا  ي مساااااات ل عن ا زمن، ط مع فط 
𝒀𝒕   1ط ا ت  يط تع   عنذ كم  يلي:( ط تح ي     ط تك مل ا س سل ا زمنيط ا مع   Unit Root Testا طح ة   =  𝑷𝒀𝒕−𝟏 + ∑ 𝒕 … … … (𝟔) 
 حيت:
  عن م  تكطن ا ساالسااط ا زمنيط مساات  ة ر  ال تحتط  على     ا طح ة تكطن متك ملط من ا    ط ا صااء يط
I(0)  طقيمطP .س   ط 
 ا ك نا ا ساااااالساااااالط ا زمنيط غي  مساااااات  ة طتع ني من ط ط      ا طح ة طهي ا ح  ط ا تي تكطن في   إم  ر 
 أخ  م  ا    يتبل مع   ط ا سااااالسااااالط ا زمنيط  تكطن مسااااات  ة ط  ك حصااااا  ي ، األإمعنطيط طم  ط ط  Pقيمط 
ا زمنيط متك ملط من ا    ط ن ا ساااااالساااااالط رر   (𝒀𝒕~𝑰(𝒅 ( طت  رd..…,1,2,3ا ء ط  طا تي تكطن    تذ  
 d.) 
 كطنذ ي طم على  (ppلي ب  ي طن  يخت    فإسااتعم ل إخت    ا ساا ساال ا زمنيط  كل ا متغي اا  إتم  
 ، ت  ب ا تساالساالي  عمليط تصااحيح ال معلميطحيت رنذ يع  ج اإل (ADFخت     إفت او ركث  عمطميط من إ
  .(2غ  يتم طا م ينط في ا ملح   قم   ى ا لط إطسطف نستخ م ا س سل ا زمنيط ا محط ط 
 %5عنطيط معتم   على مساااااااااتطق خت    ا ء  ااااااااايتين ا ت  يتين طه ا   إلإخت    على طيعتم  ه ا اإل 
 كم  يلي:
 ا سلسلط ا زمنيط غي  مست  ة، ر  ط ط      ا طح ة.الفرض العدمي : 
 ا سلسلط ا زمنيط مست  ة، ر  ع م ط ط      ا طح ةالفرض البديل : 
 ا كاا نااا تحتط  على  اا   إخت اا    اا   ا طحاا ة هط رن ا  ياا ناا ا ا مط ط ة  اا يناا  إن ا ءاا  اا ة من إ 
رخ  ا  يم م علم  رنذ ت ساااااااااااااااات  ا يطخت    اإلإا طح ة ف  ت  ي  ا    سااااااااااااااااطف ن طم  ذ يكطن مزيء ، ط ع  ا  ي م  






                                                                 
ص، ص:  ،مرجع سددددابق، العالقة التبادلية بين الصدددددمات النقدية وأسددددعار الصددددرن في العراقع   ا حسااااين  ليل ا غ   ي،  يلى   يط  مبط ، 1 
221 ،222. 
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 (pp ليبس بيرون يلتبار فأستلدام إستقرارية السالسل الزمنية بألتبار أنتائج (: 2-3الجدول رقم )
 القرار
 )الرتبة(
 المستوى الفرق األول
السلسلة 
ثابت بدون  الزمنية
 ومتجه
ثابت 





 ثابت فقط ومتجه
1.95 3.59 2.98 1.95 3.58 2.97 
القيم 
 الحرجة




















































































 Eviews9عتم   على مخ   ا   ن مج ع ا  ا ب      إلإ من  المصدر:
ط رحتماا  يااط اإل في فاا  خياا   األطل يتمثاال ، ن يمكنناا  ا حكم على  اا   ا طحاا ة من خ ل خياا  ينإ 
 Probيط       طح ة طا عكب،  كن ا ب ي ط األف ااااااااااال طهط ا خي    نذرن طل  %5ك   من ر ا ك نا إ( ف
ط  ك  ( ا   ط يط  ا  يم ا ح  ط(tم    (t-statistic( ا محسااااااااااااااااااط ط  tا ث ني طهط ا حكم من خ ل م   نط  
  ا ك نا:إف ، ط غو ا نظ  عن اإل   ة  أخ  ا  يم     يمط ا مبل ط%5عن  
- 𝒕ا محسط ط > 𝒕طح ة.ط ن طل رنذ ال ي  ا   ط يط       
- 𝒕ا محسط ط < 𝒕طح ة.ط ن طل رنذ ي  ا   ط يط       
ت ين  ن  رن ا س سل ا زمنيط  ميع   غي   رع ز (2-3من خ ل ا نت  ج ا م ينط في ا   طل  قم  ط  
ط ب ع   ع  تحطيل ا ساااااااا ساااااااال ا زمني  ى ا ء   األطلإسااااااااتلزم رن ننت ل إاألم  ا     مساااااااات  ة في ا مسااااااااتطق
ا  مي  ، طعلياذ كا ناطها ا ا تحطيال من ر ال ع ج عا م ث ا ا ا ت ا ين  ى ا ء   م  ا لطغا  يتمإ ا  لطغا  يتم 
 .(I(1متغي اا ا   اسط س كنط عن  ا ء   األطل ر  متك ملط من ا   ط األط ى 
 موميةستثمارات العلإل نحدار اللطي المتعددتحليل نمو ا اإل الثالث: المطلب 
 م ج  مي  ا مح  اا رط ا عطامل ا م ث ة في ا ظ ه ة إح ا  ا ع م ط  ك من خ ل ن طم    اسااااااااط اإل 
قت اح ب ي ط  ت  ي  مع  م ا نمط ج ط  اسط ا خص  ص اإلحص  يط إ كي تكطن ا   اسط ركث   مط يط، ط  ك  
 .خت    ا ء  ي اإ لم   اا ثم 
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 الفرع األول: الصيىة الرياضية للنمو ا اللطي العام 
طع   من 𝒀𝒊 فت او ط ط  ع قط خبيط م   ين متغي  معتم  إيسااااااااااااتن  ا نمط ج ا خبي ا ع م على  
𝒀𝒊 1ا متغي اا ا مست لط: =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑿𝒊𝟏 + 𝜷𝟐𝑿𝒊𝟐 + ⋯ + 𝜷𝒌𝑿𝒊𝒌 + 𝜺𝒊 . . (𝟕),        𝒊 = 𝟏, … . , 𝒏 
م      إتي يمكن نح ا  ا خبي ي   رن يكطن مساااااااتطفي   ع   من ا ء  اااااااي ا ا ن  ن   نمط ج اإلإ 
 2كم  يلي:
 :ا متغي اا ا مءس ة ا م ملط في ا نمط ج     رث  متطسب مع طم ر :  الفرضية األولى𝚬(𝛆) = 𝟎. 
  الثانية:الفرضية                                                {𝒗𝒂𝒓(𝜺𝒊) = 𝝈𝟐 ,    ∀𝒊 = 𝟏 … . . 𝒏𝒄𝒐𝒗(𝜺𝒊 , 𝜺𝒋) = 𝟎,           ∀𝒊 ≠ 𝒋 
(𝒗𝒂𝒓(𝜺𝒊 :حيت رن = 𝝈𝟐 ,    ∀𝒊 = 𝟏 … . . 𝒏  ا ت  ين  مختلف ا ح ط  ا ع ااااااطا يطهي ف  اااااايط ت  نب 
ا حااااااااا  اااااااااط ا تي تكطن في ااااااااا  األخبااااااااا   تت   تغي اا قيم ا متغي اا ا مءساااااااااااااااااا ة،   اااااااااإ عااااااااا  طهااااااااا ا كءيااااااااال 
𝒄𝒐𝒗(𝜺𝒊ط , 𝜺𝒋) = 𝟎, ∀𝒊 ≠ 𝒋  ر  رن األخب    يساااا م ت بط   ع ااا   طرن نتي ط ا ت  ط ال ت ث  على
 ا نت  ج.   يط
 الفرضية الثالثة : 
غي  ع ااااااااااااااااااطا يط طث  تط طه ا يعني  أن قيم ا متغي اا ا مساااااااااااااااااات لط يمكن م اق ت  ،  Xا مصااااااااااااااااااءطفط   
,𝒄𝒐𝒗(𝑿 ث  تط   م ن  أن قيم ا متغي اا ا مست لط ال تتغي  من حين آلخ  ر : X ى   ك نءت و إط  إل فط  𝜺) =  𝚬(𝑿′𝜺) = 𝟎 … . . (𝟖) 
 :الفرضية الرابعة  
 ت  ب ، طهي ا ح  ط ا تي تلغي اإلkهط رك   من ع   ا متغي اا ا مءساااااااااااااااااا ة  nع   ا م اااااااااااااااااا ه اا   
 ا خبي  ين ا متغي اا.
 تقييم معامالت النمو ا اللطي المتعدد الفرع الثاني:
 نظ يط ا ن ز في ا   اساااااااط ا نظ يط طم  ت  مفت  اااااااإساااااااتن  ا  م  ا   ع  رن تع فن  على متغي اا ا  حت ط  
𝑳𝑰𝑵𝑩𝒕 االقتص  يط، يمكنن  صي غط ا نمط ج ا م ا  ت  ي ز  صيغتذ ا مطسعط على ا نحط ا ت  ي:  =  𝑳𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑳𝑴𝟐𝒕 +  𝜷𝟐𝑳𝑻𝑪𝑯𝒕 +  𝜷𝟑𝑳𝑻𝑹𝒕 +  𝜷𝟒𝑳𝑷𝑹𝑬𝒕 +  𝜷𝟓𝑹𝑷𝒕 + 𝑳𝝁𝒕 . . (𝟗) 
 غ و ت  ي  نت  ج ا نمط ج  Eviews9في   ن مج  (2 ا ملح   قم  ا  ي ن ا ا ساااااااااااااا   ط خ ل إ ع   




                                                                 
 .57ص:  ، ص،مرجع سابق يخي محم ، 1 
 .59، 58، ص، ص: السابقنفس المرجع 2 
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ستثمار العمومي في الجزائر لالل الفترة تقدير النمو ا اللو اريتمي لإلنتائج (: 3-3الجدول رقم )
(1990-2018) 
 
 Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
( R-squared) ى رن قيماط معا مال ا تحا يا  إن ا نتا  ج ت ااااااااااااااااااي  إفا( 3-3ا  ا طل  قم  من خ ل  
ستثم   ا ع م من ا تغي اا ا تي تح ت في اإل %96.18ع  يط   ا  معنى رن ا متغي اا ا مءس ة تتحكم  ااااااااااا 
من ها ز ا نتا  ج ال يعني  ا   اااااااااااااااااا ط ة رن ا نمط ج  يا  رط  طيعني   اك م  ماط  يا ة  ا ا  لنمط ج، ط ا   غم
  ز زمني  ين تإف  تسااااااااااااااااا  ل ا مب طح هط هل ه ز ا نت  ج ح ي يط؟  معنى هل ه ز ا نت  ج ي خل في    مءي ،
   ت   ؟اا متغي اا ا مءس ة طا متغي  ا ت   ؟ رط رن ه ز ا متغي اا ا مءس ة تتن أ رط ت ث  في ا متغي  
رغل  ا ساااااااااا سااااااااال  الن ا ك ن ر   ااااااااااي  يتغي ، إت  ه  زمني  طن ق م  إطعليذ سااااااااااطف ن طم  إ  اج  
( حيت ن   رن ا سااااااااااا سااااااااااال ا زمنيط 3كم  هط م ين في ا ملح   قم   قتصااااااااااا  يط تزي  ع   ا زمنا زمنيط اإل
 سااا  رنن  ت  هلن  ه ا ا ط ط  ،ت  ز زمنيإ ن  ين مرمم  ي ل على ، ا زمن م ط    تنمط مع  مي  ا متغي اا 
 ى ا حكم ا خ ب  على رن ا تغي اا ا ح صااااااااااااالط في متغي  يح ت تغي اا على ا متغي  ا ت   ، إف  ا ي ط ن  
م ط  ا طقا ن   تنمط  ر م   ط ت  ز كث  من متغي اا اإلرط رن ا عثط  على ع قط  ين متغي ين إط   ت  ي ف
نح ا  ا خبي إل( على اtrend@ت  ز زمني  إإ ااا فط  نإطعليذ فنح ا  ا زا ءط، هط مث ل على م اااكلط اإل




                                                                 
 حول هذا أنظر:   لمزي 1
https://www.eviews.com/Learning/timeseries.html:  
 Eviews training, Basic estimation : Time series models, Trend and Seasonality, p, p : 29,30. 
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 تجاه زمنيأتقدير النمو ا اللو اريتمي لالستثمار العمومي بإضافة نتائج (: 4-3الجدول رقم )
 
 Eviews9مخ   ا   ن مج  المصدر:
  ن نتاااا  ج ا ت اااا ي   لنمط ج ا لطغاااا  يتمي  عاااا  إ اااااااااااااااااااااا فااااط ر( ن حظ 4-3   اااا طل  قممن خ ل ا  
@trend   ط   م   نط ن حظ م  يلي: ( 3-3مختلءط عن نت  ج ا ت  ي  في ا   طل  قم 
 خت ف قيم مع م ا ا متغي اا م  ع م تغي  اإل   ة   ي م م  ع ا تغي  إ   ة ا ث  ا.إ -
( طهي قيماط رك   من Prob =0.02إحصااااااااااااااااااا  ياط حيات رن  ت ا ز ا زمني مط ا  ط ط  ال اط معا مال اإل -
5%. 
 .%97طمع مل ا تح ي  م تء  عن ا س    طيس ط   -
نحا ا  زا ف ينتج عناذ ت ا ي اا متحيزة  تاأثي  إ ى إيمكن رن ي     Trendطها ا يعني رن حا ف  
طف   ، ط Trendي  ا ت   ، ط   ت  ي سااااااااطف نسااااااااتعين  نت  ج ا ت  ي   إ اااااااا فط ا متغي اا ا مءساااااااا ة على ا متغ
 ( ك نا نت  ج ا ت  ي  كم  يلي:4-3 ل  طل  قم  
LINB = 3.42 + 0.45*LM2 - 0.12*LTCH + 0.59*LTR - 
0.86*LPRE + 0.37*LRP + 0.18*@TREND 𝑻𝒄:  (0.92) (0.79) (0.66) (2.04) (2.95) (2.24) (2.44) 𝑹𝟐 = 𝟎. 𝟗𝟕, (𝑭 = 𝟏𝟏𝟖. 𝟕𝟔, Prob = 0.000),   𝒏 = 𝟐𝟗,    𝑫𝑾 = 𝟏. 𝟒𝟖 
 
ط  تح ي  قتصاااا  يخت    معلم ا ا نمط ج ا لطغ  يتمي من ا ن حيط اإلإساااايتم من خ ل نت  ج ا ت  ي   
 م ق تب       لتطقع ا ا س   ط، طمن ا ن حيط اإلحص  يط  تح ي  م ق معنطيت   اإلحص  يط.
من  قتصااااااااا  يطا نمط ج من ا ن حيط اإلخت    معلم ا إيتم : قتصددددداديةلتبار المعلمات من الناحية اإلأ :أوال
 خ ل م   نط إ   ة ه ز ا م   اا م  ا تطقع ا ا س   ط.
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      نساااااا ط  مع مل  طغ  يتم ا ع و ا ن   𝜷𝟏  اإل اااااا  ة مط  ط ت ل على ا ع قط ا ب يط  ين ا متغي :)
ا مساااااااااااا  ط  م  ا تطقع اسااااااااااااتثم   ا ع م( طا متغي  ا مءساااااااااااا   ا ع و ا ن   (، طتتء  ه ز ا نتي ط ا ت     اإل
 ن إ، 0.45ستثم   ا ع م  اااااااااااااااااا قتص  يط، فكلم  زا  ا مع طو ا ن     طح ة طاح ة زا  اإلطمنب  ا نظ يط اإل
 .قتص  يطإ ذ معنطيط  (𝜷𝟏 ا مع مل 
   نسااااا ط  مع مل  طغ  يتم ساااااع  ا صااااا ف   𝜷𝟐 ين  ن ا ع قط عكسااااايطر ااااا  تذ سااااا   ط ر  إ رن(: ن حظ 
قتصااا  يط، تتء  ه ز ا نتي ط م  ا تطقع ا ا مسااا  ط طمنب  ا نظ يط اإلال ، ط ساااع  ا صااا فساااتثم   ا ع م ط اإل
 ذ معنطيط   يب (𝜷𝟐  ن ا مع مل إ، 0.12ستثم   ا ع م  اااااااااااا فكلم  زا  سع  ا ص ف  طح ة طاح ة ن ص اإل
 .قتص  يطإ
   نساااااااااا ط  مع مل  طغ  يتم إع  ة ا خصاااااااااام   𝜷𝟑 ا ع قط ب يط  ين ن ر اااااااااا  تذ مط  ط ر  إن ر(: ن حظ
صاااااا  يط، قتسااااااتثم   ا عمطمي طمع ل إع  ة ا خصاااااام، طال تتء  ه ز ا تطقع ا ا مساااااا  ط طمنب  ا نظ يط اإلاإل
(  يب 𝜷𝟑ن ا مع مل  إ، ط   ت  ي ف0.59ستثم   ا ع م  اااااا فكلم  زا  مع ل إع  ة ا خصم  طح ة طاح ة زا  اإل
 قتص  يط.إ ذ معنطيط 
  قتصااااا  (   تم ن ا مصااااا في  ا   طو ا مط  ط  إاإل   نسااااا ط  مع مل  طغ  يتم𝜷𝟒 ااااا  تذ إن ر(: ن حظ 
 تطقع ا ا تتء  ه زقتصاااااا  ، طال سااااااتثم   ا ع م طا   طو ا مط  ط  إن ا ع قط عكساااااايط  ين اإلرساااااا   ط ر  
ع م  ا ساااااااتثم   ا قتصااااااا   ن ص اإلقتصااااااا  يط، فكلم  زا ا ا   طو ا مط  ط  إا مسااااااا  ط طمنب  ا نظ يط اإل
 (  يب  ذ معنطيط إحص  يط.𝜷𝟒ن ا مع مل  إ، ط   ت  ي ف0.86
   نساااا ط  مع مل  طغ  يتم اإلي ا اا ا نءبيط   𝜷𝟓 ن ا ع قط ب يط  ين ر اااا  تذ مط  ط ر  إن ر(: ن حظ
قتصااا  يط، ساااتثم   ا ع م طاالي ا اا ا نءبيط، طتتء  ه ز ا نتي ط م  ا تطقع ا ا مسااا  ط طمنب  ا نظ يط اإلاإل
(  ذ 𝜷𝟓ن ا مع مل  إ، ط   ت  ي ف0.37ساتثم   ا ع م  ااااااااااااااااااا زا ا اإلي ا اا ا نءبيط  طح ة طاح ة زا  اإلفكلم  
 قتص  يط.إمعنطيط 
 اإلحصائيةالمعلمات من الناحية  ألتبار: ثانيا
نطيط ا كليط خت    ا معإخت    ساااااااتط نا  لنمط ج ا لطغ  يتمي، ثم  ع    ك إسااااااان طم  تط ااااااايح نت  ج  
 يلي:  لنمط ج كم 
  لتبار معنوية المعلماتأ -1
(  لمعلم ا 𝒕𝒄𝒂𝒍خت    ستيط نا  لنمط ج ا لطغ  يتمي، حيت ا  يم ا محسط ط  إيمكن تط يح نت  ج  
حيت ق  ا ، %5( ط  ك عن  مستطق معنطيط Prob( طر نى مستطق معنطيط  𝒕𝒕𝒂𝒃ا م   ة طا  يم ا   ط يط  
∝𝒕𝑵−𝒌 (  ا:23 =6-29ط    ط ح يط   %5ستيط نا عن  مستطق معنطيط ا  يمط ا   ط يط ا مستخ  ط من   طل  =  𝒕𝟐𝟑𝟎.𝟎𝟓   ( كم  يلي:5-2ا مطا ي  قم   طيمكن تلخيص   ك في ا   طل، 2.069 =
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 لتبارات ستيودنت للنمو ا اللو اريتمي المقدرأنتائج (: 5-3الجدول رقم )
 (Probمعنوية )مستوى  أدني 𝑻𝒕𝒂𝒃 القيم الجدولية |𝑻𝒄𝒂𝒍| القيم المحسوبة المعامالت المقدرات
 𝜷𝟎 0.9295 2.069 0.3627 الثابت
LM2 𝜷𝟏 0.7964 2.069 0.4343 
LTCH 𝜷𝟐 0.6688 2.069 0.5105 
LTR 𝜷𝟑 2.0404 2.069 0.0535 
LPRE 𝜷𝟒 2.9574 2.069 0.0073 
LRP 𝜷𝟓 2.2470 2.069 0.0350 
 (4-3ا ب      العتم   على ا   طل  قم  ع ا  إ من  المصدر:
 من خ ل ا   طل رع ز نستنتج م  يلي:
  ن حظ ان  معامل الثابت:لبالنسددددبة𝒕𝒕𝒂𝒃 < 𝒕𝒄𝒂𝒍 مسااااااااتطق معنطيط  ااااااااااااااااااااااااااا   ط  ين  ر نى𝜷𝟎  يساااااااا ط )
ن ر( غي  معنط ، ر  𝜷𝟎ن:  ر، ر  𝑯𝟎ف  اااااااااااااااااايااط ا عاا م ، طعليااذ ن  اال %5( طهي رك   من 0.3627 
 𝜷𝟎 ستثم   ا ع م.ط   ت  ي ف ط ال ي ث  على اإل %5(  يب  ذ معنطيط إحص  يط عن  مستطق معنطيط 
 ن ر: ن حظ بالنسبة لمعامل العرض النقدي𝒕𝒕𝒂𝒃 < 𝒕𝒄𝒂𝒍 مستطق معنطيط  اا   ط  ين  ر نى𝜷𝟏  يس ط )
ن ري  معنط ، ر  ( غ𝜷𝟏ن:  ر، ر  𝑯𝟎، طعليااذ ن  اال ف  اااااااااااااااااايااط ا عاا م %5( طهي رك   من 0.4343 
 𝜷𝟏 طيمكن ا  طل رن ا ع و ا ن     يب  ذ %5(  يب  ذ معنطيط إحصاااااااااااااااااا  يط عن  مسااااااااااااااااااتطق معنطيط ،
  ستثم   ا ع م.في تءسي  اإل %5معنطيط إحص  يط عن  مستطق 
 :ن حظ رن  بالنسبة لمعامل سعر الصرن𝒕𝒕𝒂𝒃 < 𝒕𝒄𝒂𝒍   ط  ين  ر نى مستطق معنطيط  اااااااااااا𝜷𝟐  يس ط )
( غي  معنط ، ر  رن 𝜷𝟐، ر  رن:  𝑯𝟎، طعليااذ ن  اال ف  اااااااااااااااااايااط ا عاا م %5( طهي رك   من 0.5105 
 𝜷𝟐 طيمكن ا  طل رن ساع  ا صا ف  يب  ذ معنطيط %5(  يب  ذ معنطيط إحصا  يط عن  مساتطق معنطيط ،
 ستثم   ا ع م.في تءسي  اإل %5إحص  يط عن  مستطق 
 :حظ رن ن  بالنسبة لمعامل معدل أعادة اللصم𝒕𝒕𝒂𝒃 < 𝒕𝒄𝒂𝒍   ط  ين  ر نى مستطق معنطيط  اااااااااااااااا𝜷𝟑 )
( غي  معنط ، ر  𝜷𝟑، ر  رن:  𝑯𝟎، طعليذ ن  ل ف  اااااايط ا ع م %5( طهي رك   من 0.0535يساااااا ط   
، طيمكن ا  طل رن مع ل إع  ة ا خصااام  يب %5(  يب  ذ معنطيط إحصااا  يط عن  مساااتطق معنطيط 𝜷𝟑رن  
 في تءسي  االستثم   ا ع م. %5عن  مستطق   ذ معنطيط إحص  يط
 ن حظ رن  قتصداد:بالنسدبة لمعامل القروض الموجهة لإل𝒕𝒕𝒂𝒃 > 𝒕𝒄𝒂𝒍  ط  ين  ر نى مسااتطق معنطيط  ا
 𝜷𝟒   يلطء  ااااايط ا ا ، طعليذ ن  ل %5من  قل( طهي ر0.0073( يسااااا ط   𝑯𝟏  :ر  رن ،𝜷𝟒 )  ، معنط
 ،ستثم   ا ع م خ ل فت ة ا   اسطفي تءسي  اإل %5إحص  يط عن  مستطق معنطيط (  ذ معنطيط 𝜷𝟒ر  رن  
 ستثم   ا ع م.قتص   ت ث  في اإلن ا   طو ا مط  ط  إرط   ت  ي يمكن ا  طل 
 ن حظ رن بالنسددبة لمعامل اإليرادات النفطية :𝒕𝒕𝒂𝒃 > 𝒕𝒄𝒂𝒍   ط  ين  ر نى مسااااتطق معنطيط  ااااااااااااااااااااااا𝜷𝟓 )
( معنط ، ر  رن 𝜷𝟓، ر  رن:  𝑯𝟏، طعليذ ن  ل ا ء  ااااااايط ا   يلط %5طهي رقل من  (0.0350يسااااااا ط   
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 𝜷𝟓 سااااااااتثم   ا ع م خ ل فت ة ا   اسااااااااط، في تءسااااااااي  اإل %5(  ذ معنطيط إحصاااااااا  يط عن  مسااااااااتطق معنطيط
 ستثم   ا ع م.ت ث  في اإل اإلي ا اا ا نءبيطن رط   ت  ي يمكن ا  طل 
خت    ا معنطيط ا كليط إل Ϝخت    في ا  ا  ط  𝑹𝟐نساتعمل مع مل ا تح ي   :نمو التبار المعنوية الكلية للأ -2
 ( كم  يلي:4-3نب ق  من ا   طل  قم  إ لنمط ج 
  معامل التحديد𝑹𝟐: ن ا  يمط ا متحصاااااااااااااااااال علي    مع مل ا تح ي  إ𝑹𝟐 = 𝟎. حيت رن ا متغي اا  𝟗𝟕
  ت  ب قط إن هن ك رستثم   ا عمطمي، مم  ي ل من ا تغي اا ا تي تح ت في اإل %97ا مءس ة تتحكم  اااااااااااااا 
فتءسااااااا ه  عطامل  %03م  ا نسااااااا ط ا مت  يط طا تي ت     ي رساااااااتثم   ا عمطمي طا متغي اا ا مءسااااااا ة،  ين اإل
 .ا خبأرخ ق غي  م   ط في ا نمط ج طمت منط في ح  
 لتبار فيشر أϜ:  تتم م   نطϜ𝒄𝒂𝒍  م   118.76طا م   ة  اااااااϜ𝒕𝒂𝒃  ستخ ا    من   طل في   إا تي يتم
Ϝ𝒏−𝒌𝒌−𝟏   ط   ط ح يط ا  سب طا م  م كم  هط م ين في ا ع قط ا ت  يط: %5عن  مستطق معنطيط  =  Ϝ𝟐𝟗−𝟔𝟔−𝟏 = Ϝ𝟐𝟑𝟓 = 𝟐. 𝟔𝟒 
ن كل مع م ا ر، طعليذ ساااااااااااااااااان فو ف  اااااااااااااااااايط ا ع م ا تي تنص Ϝ𝒄𝒂𝒍 < Ϝ𝒕𝒂𝒃ن رطمنذ ن حظ  
نذ يط   على را متغي اا ا مسااااااات لط مسااااااا طيط  لصاااااااء  م  ع ا ا ث  ا، طن  ل    ء  ااااااايط ا   يلط طا تي مء  ه  
األقل مع مل متغي  طاح  ال يساااااااااااااااا ط  ا صااااااااااااااااء ، ه ا م  ي ل على ط ط  ع قط خبيط معنطيط  ين ا متغي  
 . ن ا نمط ج ككل معنط إا ت    طا متغي اا ا مءس ة، 
 اربين واتسدون )لتبار دأDW:)   ن قيمط  ا ين طاتسااطن تساا ط  ر( 4-3ن حظ من خ ل ا   طل  قم
( طهي  ال ط على رن ه ز ا  يمط ت   في منب ط ا  اااااااااااااااك،  معنى هل يط   2قيمط ق ي ط من  هي ( ط 1.48 
كم  هط م ين في  Breush- Godfrey خت   إ   ك  طاسبط من طنتأك  يط  ؟خت     اتي  ألخب   رم ال إ
 ر ن ز:( 6-3 قم    طلا 
 لالرتباط ال اتي( Breusch- Godfrey)لتبار أنتائج (: 6-3الجدول رقم )
 
 (4-3عتم   على ا   طل    إل Eviews9  ن مج  مخ   ا: المصدر
( طهي قيمط Prob. Chi- Square =0.3083   :حتم  يط  اااااااااااااااان اإلرمن خ ل ا   طل رع ز ن    
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سدددددددتثمارات العامة في الجزائر اإل تمويل أثر الصددددددددمات النقدية علىقياس المبحث الثالث: 
 (.2018-1990الفترة )لالل 
في   تستخ م إقتص  يط ا طاقعيط ا مختلءط، في تحليل ا ظطاه  اإل ا نم  ج ا  ي سيط تستخ م رص حا 
ت   رط قتصااااا  يط طمع   قتصااااا  يط طا تصااااا    ألزم ا اإلقتصااااا  يط ا مختلءط طا  ط اا اإلتحليل ا م ااااا كل اإل
 قتصاااااا  يط ا تي تح ت في مختلف ا متغي ااطري اااااا  في تحليل ط  اسااااااط ا صاااااا م ا اإل ،ا تخءيف من ح ت  
خت   اا سااتع نط  حزمط من اإلطفي ه ا ا م حت تم اإلنح ا  ا زا ف، قتصاا  يط ط ل  اا   على م اا كل اإلاإل
 Timeخت    خطاص ا سااااااااااا سااااااااااال ا زمنيط  إا    ي نى على ط قتصااااااااااا   ا  ي ساااااااااااي ا ح يت، ا معتم ة في اإل
series  من حيت خ صاايط ا سااكطن )Stationary  ثم إي    ا تك مل ا م اات ك ،)co- integrated)  ين 
، (Johansen- Juselius Test يسليب   -خت     طه نسنإستخ ام إ ل(  ا متغي اا  ا ع قط بطيلط األ
 ل ا بطيل عن ( في األCausalityت  ز ا ع قط ا ساااااااااااااااااا  يط  إ ا ط  ن  ع قط  ين ا متغي اا نتح   من ا  ط 
ساااااااااااتخ ام إ(، طم ق ط ط  ا ع قط قصاااااااااااي ة األ ل  ين ا متغي اا  Granger Testخت    غ ان    إب ي  
(، ثم ن طم  ت ا ي  VECM  )Vector Error Correction Modelنمط ج تصااااااااااااااااااحيح ا خباأ ا م يا   
مع   ط ا تك مل ا م ااااااااااااات ك طتح ي  سااااااااااااا عط طفت ة ا تع يل  ين األ لين ا  صاااااااااااااي  طا بطيل، ثم نحلل ا ت  ين 
 . ي  إست   ط ا ءط يط  ين متغي اا ا  حت، طرخي ا نن قش ا نت  ج ا تي سنتطصل طاإل
 القياسية المستلدمةالتدطير النظري لألساليب المطلب األول: 
ت ح رن كل متغي  على ح ق متك مل من ا    ط األط ى إخت        ا طح ة ا س    إعلى  ط   
ط على قي ب رث  ا ص م ا ا ن  ي ط غ ور  رن   غي  س كنط في ا مستطق ط كن   س كنط في ا ء   األطل، 
(، 2018-1990  ك عن ا ءت ة  سااااااااااااااتخ من   ي ن ا ساااااااااااااانطيط ط إفي ا  زا    مطميطسااااااااااااااتثم  اا ا عاإلتمطيل 
طتم  ااااي  م  ا تط   ا ا ح يثط في تحليل ا ساااا ساااال ا زمنيط طا تي ك ن     ا  ط  ا    ز في  عل ا ع ق ا 
 :، طيمكن  ي ن من  يط ا   اسط في ا خبطاا ا ت  يطقتص  يط ق  لط  ل ي ب طا تحليل ا كمياإل
 VAR: تحديد درجات التدلير في نمو ا ألولالفرع ا
 باا   ا مثلى   اا ز ا متغي اا ط  ااك   ا  تحلياال  متغي اا ا نمط ج ي اا  مع فااط عاا   ماا   اإلإق اال  
( م ي سااااا   ل ط ة ا نسااااا يط  لنم  ج AICساااااتع نط  م مطعط من ا مع يي ، طيع  معي   ا معلطم ا رك يك    إل
من ا نم  ج األخ ق  ى كل إنطعيط كل نمط ج نس ط  AICاإلحص  يط  م مطعط معينط من ا  ي ن ا، طي    
ختي   ا نمط ج ر  رنذ يتن طل ا مء  اااااالط  ين حساااااان تن ساااااا ا نمط ج طتع ي ز، نذ يطف  طساااااايلط إلإط   ت  ي ف
خت    ف  ااااااااااايط ا ع م    ك ال يمكن رن ي  م  اااااااااااي   عن نطعيط إخت   ا  نمط ج  معنى إال يطف   AICط كن 
سطف ال يعبي ر   AICط غي  من س ط، ر  رن  ا ك نا  مي  ا نم  ج ا م  حإا نمط ج    معنى ا مبل  
 تن   عن   ك.
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ختي    ين ا نم  ج ( هط م ي ب  لمساا ع ة في اإلSC ى رن معي   ا معلطم ا  ااطا تز  إ  إل اا فط  
، طيأخ  SCن رف ل نمط ج هط ا نمط ج ا    يكطن   يذ ر نى قيمط  اا إستخ ام ه ا ا معي   فإا م  حط، ط 
 1  ك  من م ق م  مط ا ن  ب  لنمط ج طع   ا معلم ا ا مستخ مط في ا نمط ج.عت  ه ا ا معي   في اإل
 (co-integration Test  لتبار التكامل المشترشأ: الثانيالفرع 
تصاااااااا  يط قن ل   ان  ' ي  م  عم   لنظ يط اإلرخت    ا تك مل ا م اااااااات ك ا    تم ت  يمط من ق ل 'إ  
 عو  نإقتص    فإحص  ي، طمن منظط  إب   إقتص  يط في اإلمن خ ل  ص  ا ع ق ا  ين ا متغي اا 
ن إ  ا ف ،نتظ م  م ط  ا طقا على ا  غم من رن   تتساام   ااكل منء     ت     ا ع ااطا يإا متغي اا تتح ك  
  يط قتصاااااااااح ق األ طاا ا م مط عن    اساااااااااط ا ع ق ا  ين ا متغي اا اإلإتحليل ا تك مل ا م ااااااااات ك يع  من 
نذ يسااااا ع  على تح ي  مساااااتطق ا تطازن  ين ا  ي ن ا غي  ا مسااااات  ة إطيل، ف ااااا  عن   ك فعلى ا م ق ا ب
 ا م  رخ ا إخ  رن  ي ن ا ا ساااا ساااال ا زمنيط ق  تكطن غي  مساااات  ة ةساااات  ا ،  معنى طتلك ا تي تتساااام   إل
 اا تع  يكل على ح ز ط كن   تكطن مساااات  ة كم مطعط، طمثل ه ز ا ع قط بطيلط األ ل  ين م مطعط ا متغ
، طمن رهم 2سااااااااااااااااات   ط(   ال ط م مطعط من ا متغي اا ا تط ااااااااااااااااايحيطمءي ة في ا تن     يم ا متغي  ا ت     اإل
ت ك خت    ا تك مل ا م اااااإعتم   على  يساااااليب'، ف إل -خت    ' طه نساااااطنإخت   اا ا تك مل ا م ااااات ك هط إ
نح ا  ا  اتي نمط ج مت ذ اإل تعت   ح  ط خ صااااااااااااااط من VARب   نمط ج إخت    في طف  من  يط ه ا اإل
خت    'رن ل ط  ان  ' نظ ا ألنذ يتن ساااااااااااااااااا م  ا عين ا صااااااااااااااااااغي ة ا ح م إخت    على حيت يتءط  ه ا اإل
 ا ك ن هن ك إخت    يك ااااااااااااااااااف عن م  طك  ك في ح  ط ط ط  ركث  من متغي ين، طاألهم من   ك رن ه ا اإل
اا نح ا  ا متغي  ا ت    على ا متغي  إفي ح  ط تك م  م اااااااااااااااااات ك  ف ي ا ر  يتح   ا تك مل ا م اااااااااااااااااات ك ف ب 
  ى رنذ في ح  ط ع م ط ط  تك ملإا مسااااااااااااات لط، طه ا  ذ رهميتذ في نظ يط ا تك مل ا م ااااااااااااات ك حيت ت اااااااااااااي  
ا  ل اااااااااااااك طا تسااااااااااااا  ل، ط تح ي  ع   مت    تب ح م  الن ا ع قط ا تطازنيط  ين ا متغي اا إم ااااااااااااات ك ف ي  ف
 3حص  يتين طهم :إخت    إ يسليب'  -ا تك مل ا م ت ك ي ت ح ' طه نسطن
 (: Trace test  ألتبار األثر-أوال
ط يسااااااا ط  رن ع   مت   ا ا تك مل ا م ااااااات ك ا ء ي ة ي ل عن أحيت يخت   ف  ااااااايط ا ع م ا    لط   
(𝝀𝒕𝒓𝒂𝒄𝒆(𝒓 يحس     صيغط ا ت  يط: (، ط q=r( م   ل ا ء و ا   يل  qا ع     =  −𝑻 ∑ 𝑰𝒏(𝟏 − 𝝀𝒊𝒌𝒊=𝒓+𝟏 ) … . . (𝟏𝟎) 
                                                                 
السدددمكية  لألنواع( في المفاضدددلة بين نما ا النمو  ير اللطية SC( وشدددوارتز )AICأسدددتلدام معياري المعلومات أكايش )ن    إساااكن   حمط ، 1 
 .62، ص:2018، 3، ا ع  : 40م لط   معط ا  عت، ا م ل :  ،الملتلفة
ما ا سددلوب دمج النألتبارات ج ر الوحدة و أسددتعمال إطويلة االجل بتحليل العالقة التوازنية علي ع   ا زه ة حساان، ع   ا لبيف حساان  ااطم ن، 2 
، 2013، 34، ا ع  : 9م لط ا علطم االقتصا  يط، كليط اإل ا ة طاالقتصا  ،   معط  غ ا ، ا م ل : ، (ARDLالمرتبطة  اتيا ونما ا توزيع االبطاء )
 .186ص: 
 ، م لط م كز صااا  حاللطدالتكامل المشدددترش وتصدددحي   أطارالعربية السدددعودية في  محددات الطلب على واردات المملكةع     ن ع    ا ع   ي، 3 
 .78، ص: 2007، 32، ا ع  : 11مص ، ا م ل : ك مل   قتص   االس مي،  ع   هللا
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 حيت:  
-  𝝀𝒊 ا  يمط ا  اتيط  قم :i .مصءطفط ا ت  ين ا تي تسمح  حس   ا  يم ا  اتيط  
-  K : ع   ا متغي اا، طr.ت ط ا مصءطفط  : 
-   𝝀𝒓+𝟏 , … . . 𝝀𝒏  تمثل رصااااااااااغ  قيم ا مت   ا ا  اتيط :)p-r   طتنص ف  اااااااااايط ا ع م على ط ط  ع ،)
 .r ، ر  رن ع   ه ز ا مت   ا ي ل رط يس ط rمن مت   ا ا تك مل ا م ت ك يس ط  على األكث  
  (:𝝀𝒎𝒂𝒙لتبار القيمة ال اتية العظمى )أ-ثانيا
,𝝀𝒎𝒂𝒙(𝒓 خت    من خ ل ا مع   ط ا ت  يط:طتحس  إحص  يط ه ا اإل  𝒓 + 𝟏) =  −𝑻𝑰𝒏(𝟏 − 𝝀𝒓+𝟏) … … (𝟏𝟏) 
من مت  ا ا ا تكا مال ا م اااااااااااااااااات ك م ا  ال  rخت ا   ف  ااااااااااااااااااياط ا عا م ا تي تنص على ط ط  إطي  ق  
 ا زا ا ا  يمط ا محساااط ط إ( من مت   ا ا تك مل ا م ااات ك، فr+1ا ء  ااايط ا   يلط ا تي تنص على ط ط   
ي يط ا ع م ا ت( عن ا  يمط ا ح  ط  مساااااااتطق معنطيط معين فإنن  ساااااااطف ن فو ف  اااااااLRمك نيط   نسااااااا ط اإل
 ا ك نا رقل فإنن  ال نساااتبي   فو ف  ااايط ا ع م ر  ا   ى ع م ط ط  ر  مت ذ  لتك مل ا م ااات ك، ط إت اااي  
 ط ط  مت ذ طاح  على األقل  لتك مل ا م ت ك.
 نحدار ال اتي تقدير نمو ا متجه اإل : الثالثالفرع 
( VARيبل  عليذ غي  ا م ي    ى نطعين: األطل ط إنح ا  ا  اتي يمكن رن تن ساام ب ي ط مت ذ اإل 
 مي    ا ك ناإسااااااااااااات  ا يط ا متغي اا، فإخت    إختي    ين م  على ( طيعتم  اإلVECMطا ث ني هط ا م ي   
ن ه ا يتبل إا متغي اا مست  ة يستخ م ا نط  األطل رم  إ ا ك نا  مي  رط  عو ا متغي اا غي  مست  ة ف
 1ا نط  ا ث ني ر  ا م ي .ستخ ام ا  خت    ا تك مل ا م ت ك ط إ  ا  إ
 (VAR  نحدار ال اتيمتجه اإل أوال: 
( ركث  ا نم  ج م طنط في تحليل ا ساااااااااااا ساااااااااااال ا زمنيط متع   VARنح ا  ا  اتي  يعت   نمط ج اإل 
  ة  ى ا سااا سااال ا زمنيط متعإنح ا  ا  اتي رح    ا متغي  منذ ا متغي اا ف ط نمط ج ب يعي من نم  ج اإل
  إل ااا فط قتصااا  يط ط ء   من ه ا ا نمط ج  طصاااف طتحليل ا سااالطك ا ح كي  لمتغي اا اإل  يساااتإا متغي اا، 
    قتصاااااااااانذ يع  من نم  ج ا  ي ب اإلإنح ا  ا  اتي رح  يط ا متغي  فمن كطن مت ذ ح  ط ع مط  نم  ج اإل
نذ يعمل على مع   ط  مي  متغي اا ا   اسااااااط را تي ت يب ا ع ق ا ا مت اخلط  ين ا ساااااا ساااااال ا زمنيط، كم  
 ت ا اتذ إ  اكل متم ثل ط  ك من خ ل ت امين كل متغي  في مع   ط  حيت تءسا    ك ا متغي  من خ ل 
عتي  يط  ت ا اا ا زمنيط  لمتغي اا األخ ق في ا نمط ج، طتكطن ب ي ط ا م ع ا ا صااااااااااااااااااغ ق اإلا زمنيط طاإل
 OLSتمثاال خة ي  طا تي تعبي ت ااا ي اا كء ة طغي  متحيزة، ر   معنى ( هي ا ب ي اااط ا م  ماااط  لت ااا  
 ملط طفي ه ا ا نمط ج يتم مع ،صااااااااايغط مختز ط  نمط ج هيكلي يط اااااااااح ا ع ق ا  ين ا متغي اا ع   ا زمن
                                                                 
،   اسااا ا، (VARالمتبادلة بين القطاعات االقتصدددادية في األردن: تقديرتا وتحليلها باسدددتلدام متجه االنحدار ال اتي ) التدثيراتساااعي  ب اطنط، 1 
 .163، ص: 2008، 1، ا ع  : 35ا م ل :  األ ن، ا علطم اإل ا يط،
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 خ     في ا  عت   ه  خ   يط ط إساااات ع  ه  رط إا متغي اا  ميع      ب ي ط نءساااا    طن ريط  اااا طب مساااا  ط ر  
ɸ(𝓑)𝒀𝒕 1    كل ا ت  ي: VARنح ا  ا  اتي ع   اال ب   ا زمني نءس  ، طيمكن كت  ط نمط ج اإلا مع  الا   =  𝜺𝒕 …(12) 
 حيت:
- 𝒀𝒕   سي   ع طا ي  ط  ع :n.مست  ة من ا  ت ط ا ث نيط ) 
- ɸ(𝓑) مصءطفط كثي  ا ح ط  من ا  ت ط :p  مع مل اال ب   ا زمني B :طيكت  كم  يلي 
ɸ(𝑩) =  ɸ𝟎 − 𝑩ɸ𝟏 − 𝑩𝟐ɸ𝟐 − ⋯ . . −𝑩𝒑ɸ𝒑 … … (𝟏𝟑) 
 حيت:
- ɸ مصفوفة أحادية من الرتبة :n. 
- 𝜺𝒕  سي   ا   ط ا  ي    ط ا  ع :n. 
 (VECMالموجه ) اللطدنمو ا تصحي  ثانيا: 
 -ساااااااااااانخت     طه نإسااااااااااااتخ ام إ ل  ين متغي اا ا  حت  خت    ط ط  ع قط بطيلط األإ ع  ا  ي م   
ستخ ام إ لتك مل ا م ت ك، ال   من ت  ي  مع   ط ا تك مل ا م ت ك  ين متغي اا ا  حت طيتم   ك    يسلب
عت    ا ع قط  عين اإل ا خبأصااااااايغط نمط ج تصاااااااحيح  طتأخ (، VECMا مط ذ   ا خبأنمط ج تصاااااااحيح 
متغي  ت     𝒀𝒕متغي  مسااااااااات ل ط 𝑿𝒕نذ   ين  متغي ان ف ب رفت  ااااااااان  إ ا إ، ف ل ل طا  صاااااااااي ة األبطيلط األ
𝒀𝒕 2طق  ن  ا ع قط  ين م  فن  : = â𝟎 + â𝟏𝑿𝒕 + 𝜺𝒕 … … … . (𝟏𝟒) ⇒  𝜺𝒕 = 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏 = 𝒀𝒕 − â𝟎 − â𝟏𝑿𝒕 … … . . (𝟏𝟓) 
 
( ح  تصااحيح ا خبأ، ط ع  إ اا فط ا  يم ا ساا   ط  لمتغي  ا ت    كمتغي اا 15تساامى ا مع   ط  قم   
ا خبأ ا مط ذ  خ (، تصا ح مع   تي تصاحيحط  يم ا متغي  اآل تءساي يط  ر  رن ا متغي  يتأث    يمذ ا سا   ط
VECM :على ا نحط ا ت  ي ∆𝑿𝒕 = 𝜶𝟎 + ∑ 𝜶𝒊∆𝑿𝒕−𝒊𝒎𝒊=𝟏 + ∑ 𝜶𝒋∆𝒀𝒕−𝒋
𝒏
𝒋=𝟏 + 𝝀𝟏𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏𝟏 + 𝒁𝒕𝟏 … … . (𝟏𝟔) ∆𝒀𝒕 =  𝜷𝟎 + ∑ 𝜷𝒊∆𝑿𝒕−𝒊𝒎𝒊=𝟏 + ∑ 𝜷𝒋∆𝒀𝒕−𝒋
𝒏
𝒋=𝟏 + 𝝀𝟐𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏𝟐 + 𝒁𝒕𝟐 … … . (𝟏𝟕) 
 حيت:
-  m ،n:)   ،ع   ا ء طاا ا زمنيطi، j).قم ا ء طة  : 
                                                                 
ب طحط م  مط ك ز  من متبل  ا نيل    ط ر، الصدددددددددددمات النقدية في االسددددددددددتقرار االقتصددددددددددادي تجارب دول ملتارة أثريم ن ع   ا  حيم ك ظم، إ1 
 .128، 127، ص، ص: 2016غ من ط ة، كليط اال ا ة طاالقتص  ، قسم االقتص  ،   معط ك   ، ا  كتط از فلسءط في ا علطم االقتص  يط، 
،  س  ط -صناديق االستثمار التقليديةدراسة مقارنة مع  –دور صناديق االستثمار االسالمية في تحقيق النمو االقتصادي حم  ا  يخط، رقصي 2 
، ص، 2015م  مط  نيل    ط ا م  ساااتي  في االقتصااا  ، غ من اااط ة، قسااام االقتصااا  ، كليط االقتصااا  ،   معط  م ااا ، ا  م ط يط ا ع يط ا ساااط يط، 
 .81، 80ص: 
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 .(White noise(: ا   ط ا  ي    𝒁𝒕(: ا ء  ،  ∆  -
- (∑ 𝜶𝒏,𝒎𝒋=𝟏 , 𝜷𝒋∆𝑿, 𝒀𝒕−𝟏 :)لا تغي  ا  صي  األ . 
- (𝝀(𝒀𝒕 − â𝟎 − â𝟏 𝑿𝒕)𝒕−𝟏 :)لا تغي  ا بطيل األ . 
- 𝛌 :  ى م  ا  ا تغي  في ا متغي  ا ت    إمع مل سااااااا عط ا تع يل  مع مل ح  تصاااااااحيح ا خبأ( طهط ي اااااااي 
نح اف قيمط ا متغي  ا مساااااااااااااات ل في األ ل ا  صااااااااااااااي  عن قيمتذ ا تطازنيط في األ ل ا بطيل  م  ا  نتي ط إل
من   لتح  طن صاااااااا  ه ا ا مع مل طمعنطيتذ اإلحصاااااااا  يط طح ة طاح ة طيتطق  رن يكطن ه ا ا مع مل ساااااااا    ، 
 م م ا ح الا ا ت  يط:رحيت نكطن   ل ا بطيل  ين ا متغي ااا ع قط في األ
 ا ك ن إ 𝝀𝟏 ت  ز من  ل تح ي ا رح  يط اإلن ا ع قط ا ساااا  يط ا بطيلط األإف ب ساااا    طمعنط ، فY ىإ  
X  مماا  يعني رن ا متغي ،Y ا متغي   ي ث  فيX   ا كاا نااا قيمااط هاا ا ا معاا ماال إط كن  يب ا عكب، رماا 
 حص  ي.إن   ك ي عل ه ا ا مع مل غي  ق  ل  لتءسي  ر  رنذ   طن ر  معنى إمط  ط ف
 ا ك ن إم  ر 𝝀𝟐 ن ت  ز م ل تح ي ا رح  يط اإلإن ا ع قط ا ساااااا  يط ا بطيلط األف ب ساااااا    طمعنط ، فX 
 ا ك نا قيمط ه ا ا مع مل إم  رط كن  يب ا عكب،  Yي ث  في ا متغي   Xن ا متغي  ر، مم  يعني Y ى إ
 . ل  لتءسي  ر  رنذ   طن ر  معنى إحص  ين   ك ي عل ه ا ا مع مل غي  ق إمط  ط ف
 ا خبأ ا ك ن كل من مع م ا ح  تصحيح إم  ر  𝝀𝟏 , 𝝀𝟐 في كلت  ا مع   تين س   ط طمعنطيط ف  ع قط )
 ت    يط(.ت  ز   ل تح ي ا ثن  يط اإلا س  يط ا بطيلط األ
خت    ا خبأ ا مط ذ رن يكطن  ين ا متغي اا تك مل م ات ك طف   إلطي ات ب  ت  ي  نمط ج تصاحيح  
 . طه نسطن
 (Granger Causality Test  رانجرجلتبار السببية لأ: الرابعالفرع 
خت    إل  يظ   ه ا اإت  ز ا سااااا  يط  ين متغي اا ا  حت إ ل تح ي  ر ان   من  خت    إيساااااتخ م  
 ، ت  هين مت    ين رط رن ك  ا متغي ين مسااات لين عن  ع ااا مإطاح  رط  ت  ز إت  ز ا سااا  يط فيم  إ ا ك ن  إ
𝑿𝒕 1نح ا  ا  اتي كم  يلي: ان   من خ ل ت  ي  نمط ج اإل خت    س  يط إطيمكن  = ∑ 𝜶𝒊𝑿𝒕 − 𝒊 + ∑ 𝒃𝒋𝒀𝒕 − 𝒋 + 𝝁𝒕𝒏𝒋=𝟏
𝒎
𝒊=𝟏 … … … (𝟏𝟖) 𝒀𝒕 = ∑ 𝒄𝒊𝒀𝒕 − 𝒊 + ∑ 𝒅𝒋𝑿𝒕 − 𝒋 + 𝝂𝒕𝒔𝒋=𝟏
𝒓
𝒊=𝟏 … … … (𝟏𝟗) 
خت    ا ساااااااااا  يط من إ( ثم يتم OLSطيتم ت  ي  ا مع   تين   سااااااااااتخ ام ب ي ط ا م ع ا ا صااااااااااغ ق   
 2 ا ك نا:إ(  لتع ف على معنطيط معلم ا ا  يم ا ح  يط طا س   ط، فFخت     إ  ا  إخ ل 
- 𝑭ا محسط ط > 𝑭يتم ق طل ف  يط ا ع م ر   ع م ط ط  ع قط س  يط  ين ا متغي ين. ا ح  ط 
                                                                 
، (2011-1980لكلي في العراق للمدة )الصدددمات االقتصددادية في بعض متىيرات االقتصدداد ا أثرم    سا   ا   ط  ، خ اي  ع  ب حساين، 1 
 .32، ص:2012 م لط اإل ا ة طاالقتص  ، ا م ل  ا ث ني، ا ع   ا س   ،
 .32، ص: نفس المرجع السابق2 
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- 𝑭ا محسط ط < 𝑭يتم  فو ف  يط ا ع م طق طل ا ء و ا   يل  ط ط  ع قط س  يط  ين ا متغي ين. ا ح  ط 
 1 ان    لس  يط يمكن رن تكطن هن ك ر عط ح الا يمكن ح طث   تتمثل فيم  يلي: خت    إفي ظل 
 .Xيس   في  Yطا متغي   Yيس   في  Xرن ا متغي   -
 .Xال يس   في  Yطا متغي   Yيس   في  Xا متغي   -
 .Xيس   في  Yطا متغي   Yال يس   في  Xا متغي   -
 .Xال يس   في  Yطا متغي   Yال يس   في  Xا متغي   -
 )الفورية( سدددددددددتجابة النبضددددددددديةواإل( Variance Decompositionتحليل التباين ): لامسالفرع ال
 Impulse Response) 
ي يب تحليل مكطن ا ا ت  ين األهميط ا نسااااااااااااااا يط  لمتغي  في تءساااااااااااااااي  م  ا  ا ت  ين عن خبأ ا تن    
، ر  يعكب األهميط ا نساا يط ألث  كل تغي  مء     صاا مط( في كل VAR   نساا ط  كل متغي  في نمط ج 
فت او األسااااااااا ساااااااااي في ه ا ا نمط ج ن اإلرمتغي  من متغي اا ا نمط ج على  مي  متغي اا ا نمط ج، ط م  
امن متز  تأثي ن ه ا ال يمن  من ط ط  رال إ ت  ب متساااااااااااااالساااااااااااااال  ين األخب   ا ع ااااااااااااااطا يط، إنذ ال يط   رهط 
 ى تطزي  ت ااااااااااااااااااطالسااااااااااااااااااكي إط حاال هاا ز ا م ااااااااااااااااااكلااط يتم ا ل ط   ،في ا متغي اا ا مختلءااط  لنمط ج  ألخباا  
 Cholaski Decomposition    خت   ز إ تي ا متغي اا في ا نمط ج ا م ا    اااااااااااااااااكل ك ي   ت يتأث ( طا
في متغي اا ا نمط ج ا    تصاااااااااااااااااا ح األخب   من خ  ذ   ألخب  ا متزامن  ا تأثي ط  ك  ت في م ااااااااااااااااااكلط 
ن األخب   ال ت ث  على  ع اااا   ا  عو طمصااااءطفط ا ت  ين ا م اااات ك  نت  ج األخب   رمتع م ة، مم  يعني 
 2 يط.بتكطن ق
  ت ص  إست   ط ا ن  يط  ا ءط يط( ف ي ب ي ط رخ ق  لتع ف على ا سلطك ا ح كي  لنمط ج م  اإلر 
ى تتمثل ث  ا صااااا مط  ب ي تين، األط را صااااا م ا ا تي تتع و     ا متغي اا ع   ا زمن، طيتم قي ب  تأثي 
ي  ح ة، طن ااااااث  ا صاااااا مط  م  ا  طح ة طارنح اف معي    طاح ، طا ث نيط قي ب إفي قي ب ا صاااااا مط  م  ا  
ن ر  رتكطن في ح  ط تطازن في فت ة زمنيط معينط ط  فإن  نذ عن م  تكطن ا متغي اا مساااااااااااااااات  ة طمتك ملط ر ى إ
ه ز  تأثي  ن يت  ااىرعلى ط ااعيط ا تطازن ثم ال تل ت  ا تأثي ح  ا متغي اا سااتعمل على صاا مط تح ت أل
 3 مط رخ ق في نءب ا طقا.ا ص مط طتعط  ا متغي اا  ح  ط ا تطازن   يبط ع م ح طت ر  ص
𝒀𝒕 4تي:ست   ط ا ن  ط  طاسبط ا نمط ج اآلإطيمكن ا حصطل على مكطن ا ا ت  ين ط طال   = 𝝁 +  ∑ 𝑴𝒊∞𝒊=𝟎 𝝂𝒕−𝒊 … … … … . (𝟐𝟎) 
                                                                 
1 Samuel Cameron, Econometrcs , McGarw Hill, New York, 2005, p : 385. 
 ،، مع    حطت االقتصا   ا ز اعي، م كز ا  حطت ا ز اعيط، ا  يزةاالسدتثمار على نمو القطاع الزراعي المصدري أثر طع   مم طح محم  ساليم ن، 2 
 .423، ص: 2017، 1، ا ع  : 95ا م ل : 
 .83، ص: مرجع سابقحم  ا  يخط، رقصي 3 
 .283 ص:، مرجع سابق يخي محم ، 4 




- 𝑀𝑖  تمثل مصءطفط مع م ا ا نمط ج :𝑛 × 𝑛.) 
- 𝜈 ا ع طا ي   ا خبأط مت ذ ح  ر: يمثل مت ذ ا ص م ا ا  يكليط𝑛 × 1.) 
حيت  خت   اا ا سا   ط  ا  اإلإ في Eviews9حصا  ي طخت م  ن اي  رنن  سانعتم  على ا   ن مج اإل 
ي ا م اا   Eviews9خت ا  اا على رن   نا مج خت ا  اا كمن  ياط نظ ياط إل  ا  ها ز اإلقمنا   ع و ها ز اإل
 .في  كل قطا     هزة
 تحديد النمو ا النهائي للدراسة القياسيةالمطلب الثاني: 
يط فت  اااان ز في ا   اسااااط ا نظ يط طم  ت  مذ ا نظ إسااااتن  ا  م  ا  رن تع فن  على متغي اا ا  حت ط  ع   
𝑳𝑰𝑵𝑩𝒕 قتص  يط، تمكن  من صي غط ا نمط ج ا م ا  ت  ي ز في ه ا ا  حت  صيغتذ ا مطسعط على ا نحط ا ت  ي:اإل =  𝑳𝜷𝟎 +  𝜷𝟏𝑳𝑴𝟐𝒕 + 𝜷𝟐𝑳𝑻𝑪𝑯𝒕 + 𝜷𝟑𝑳𝑻𝑹𝒕 +  𝜷𝟒𝑳𝑷𝑹𝑬𝒕 +  𝜷𝟓 𝑹𝑷𝒕 + 𝑳𝝁𝒕 … . (𝟐𝟏) 
ط  غ و ستخ ام رس  ي  إحص  يإخت    ا متغي اا ا ث نطيط في ا  حت ط  ك  إنن  سطف ن طم  رال إ  
ط ج األمثل ساااات ع  ه ، ثم ن طم  ت  ي  ا نمإتح ي  ا متغي اا ا تي سااااي اااامل   ا نمط ج طا متغي اا ا تي ساااايتم 
 ت اااا ب ، ط  ااااك من خ ل تحاااا ياااا  مصااااااااااااااااااءطفااااط معاااا م ا اإلا اااا   يح   ا  اااا ف ا م  ط من هاااا ز ا  حاااات
 Correlation Matrix )  تي:( ك آل7-3من خ ل ا   طل ا مطا ي  قم 
 (: مصفوفة معامالت االرتباط7-3الجدول رقم )
 LINB LM2 LTCH LTR LPRE LRP 
LINB 1 0.97 0.80 -0.88 0.93 0.92 
LM2 0.97 1 0.84 -0.93 0.97 0.94 
LTCH 0.80 0.84 1 --0.71 0.83 0.84 
LTR -0.88 -0.93 -0.71 1 -0.88 -0.90 
LPRE 0.93 0.97 0.83 -0.88 1 0.89 
LRP 0.92 0.94 0.84 -0.90 0.89 1 
 Eviews9ع ا  ا ب      العتم   على مخ   ا إ من المصدر: 
 من خ ل ا   طل ا س    نستنتج م  يلي:
 ت  ب إي   يط إن حظ ط ط  ع قط  :ط ا عمط (ر  ا ساااااااب ساااااااتثم   ا ع م اإل  ت  بإ م ا من خ ل مع -1
  تم نسااااااااااااااتثم   ا ع م طك  من ا ع و ا ن    طمع ل سااااااااااااااع  ا صاااااااااااااا ف طاإل ب يط( قطيط نساااااااااااااا ي   ين اإل
ا ع م طمع ل  ساتثم  ( قطيط  ين اإل عكسايط ت  ب سال يط إي ا اا ا نءبيط، طك  ك ط ط  ع قط ا مصا في طاإل
 .صمإع  ة ا خ
 ت  ب  مي  ا متغي اا  ا سب  رط ا عمط ( ن حظ رن  مي  ا متغي اا     ع قط إمن خ ل مع م ا  -2
قط  ت  ب مع ل إع  ة ا خصام فلذ ع إ ت  ب إي   يط  ب يط( قطيط نسا ي  م   ع ا   ا  عو م ع ا مع مل إ
  ت  ب  ين مع ل إع  ة ا خصاااااام طر إ ت  ب ساااااال يط  عكساااااايط( م   مي  ا متغي اا،  معنى ال تط   ع قط إ
 خ .ةمتغي  
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ساااال يط ا ع قط    نساااا ط  مع ل إع  ة ا خصاااام م    قي ا متغي اا ف  ا ي  م م  اااا ا طعليذ من خ ل  
 يط نتي ط  تع   مصا    األ صا ة ا ن  هطقتصا  ي  إطم  ي      ك ، سات ع  ز من ا   اساطإط ي  على  ا ط ة ر
  ق ا مصاااا  ف ق   عل ق طو ا مصاااا  ف من ا  نك ا م كز  تمثل نساااا ط  اااا يلط في ا  طل خ صااااط من   
ن سااااااي سااااااط مع ل إع  ة ا خصاااااام رصاااااا حا تلع  ط ا ث نطي ،  ينم  تتحمل سااااااي ساااااط إا  طل ا مت  مط،    ك ف
  1 ن  يط في ه ز ا  طل.ا سط  ا مءتطحط ا ع   األس سي في تنءي  ا سي سط ا
 المطلب الثالث: عرض وتحليل نتائج النمو ا القياسي
ساااااااااات  ا يط ا ساااااااااا ساااااااااال ا زمنيط طط  ن  رن   إ ع  رن قمن     اسااااااااااط متغي اا ا  حت ط ع  ا تح   من  
يط ا م ط   لم حلط ا ت  من مسااااااات  ة في ا ء   األطل ر  رن   متك ملط من ا    ط األط ى، األم  ا    يمكنن  
 سال     نءب    ط ألن من  ا طب تب ي  ه ا ا نمط ج رن تكطن ا سا VECMمن م احل تب ي  نمط ج 
 كم  يلي: خت   اانت  ج اإلك نا  Eviews9  نمط جستع نط ، ط  إل1ا تك مل طهي 
 VAR: تحديد درجات التدلير في نمو ا الفرع األول
 ب   خت     طه نسااااطن  ع   رط بطل فت ة اإلإسااااتخ ام إا م اااات ك  خت    ا تك مل إنظ ا  حساااا ساااايط  
 ك  ب   األمثل  لنمط ج، طيعتم   خت    ا تك مل ا م اااااااااااااات ك تح ي  فت ة اإلإك ن ال   ق ل ا  اااااااااااااا ط   إ  ا  
 با   األقصااااااااااااااااااى ( ط ا  تا  ي نءت و رن عا   فت اا اإلUVAR ت ا ب ا ا اتي غي  ا م يا   على نمط ج اإل
صليط في ا مستطق ر  نستخ م ا س سل األ VARعلم  رنن  سطف ن طم  ت  ي  نمط ج   ، ب إث ت فت اا 
( 8-3طا  ا طل  قم   ،1ا م  ماط ط عا  تحا يا  تلاك ا ءت ة نن ص من ا  ا  يماط P با   ط ا  تا  ي نختا   فت ة اإل
  ب   ا مختلءط كم  يلي:ي ين ا نت  ج اإلحص  يط  ءت اا اإل
 VARتحديد درجات التدلير في نمو ا (: 8-3الجدول رقم )
HQ SC AIC FPE LR LogL Lag 
72.23968 72.41195 72.17001 1.52e+25 NA -933.2102 0 
62.89726 63.93089 62.47924 9.78e+20 232.2770 -782.2301 1 
62.00939 63.90437* 61.24301 3.62e+20 47.38953* -741.1592 2 
61.35106* 64.10740 60.23634* 2.76e+20* 29.29754 -703.0724 3 
 لى ترتيب التدلر المحدد بواسطة المعيار.أتشير  :(*)
LR لتبار أ: أحصائيةLR  5معدلة متسلسلة )كل التبار يكون عند مستوى%.) 
FPE.لطا التنبؤ النهائي : 
AIC معيار المعلومات :Akaike. 
SC معيار المعلومات :Schwarz. 
HQ:  معيار المعلوماتHannan-quinn. 
 
 .(04 رنظ  ا ملح   قم  Eviews9عتم   على مخ   ا ع ا  ا ب      إلإ من  المصدر:
                                                                 
 .122، ص:مرجع سابقعم    طزع ط ، 1 
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( طه ا  كطنذ يسااتخ م AICي حظ من خ ل ا   طل رع ز ط  السااتع نط  معي   ا معلطم ا رك يك   
   ا ث  ثط كم  تطاف ا  بقيمط  ذ عن  فت ة اإل نى رنذ ق  ح   رطا    ين س   حثن ، فيت ين  ة لعين ا ا صغي  
ا مساااااتطق  صاااااليط فياأل ا زمنيط ساااااتخ من  ا سااااا سااااالإنن  ر(، ط م  FPE ،HQخت   اا كل من  إنت  ج  ذمع
(، طمنذ نم  2 ب   يس ط  فت تين  فت اا اإل ن ع  إ( طعليذ ف1-3( طتس ط   P-1 ب   تص ح  فءت ة اإل
 خت    ا تك مل ا م ت ك   طه نسطن.إ ى ا م حلط ا مطا يط طهي إ
 P =2درجة التدلير 
 لجوتانسون لتبار التكامل المشترشأنتائج : الفرع الثاني
ط ى رن   متك ملط من ا    ط األ ن سات  ا يط ا سا سال ا زمنيط  متغي اا ا   اساط طط  إ ع  ا تأك  من  
خت    إمك نيط ط ط  ع قط تطازنيط  ين ا ساااااا ساااااال ا زمنيط على اآل  ل إ ناآل يمكنن طتح ي     ط ا تأخي ، 
ط خت    رن يح   ط    ط معنطيط معين، حيت يساااااااتبي  ه ا اإلخت    ا تك مل ا م ااااااات كإا بطيلط عن ب ي  
ث  األ  خت    إ ين ا متغي اا من خ ل ا تي تمثل  ت ط ا مصااااااااااااااااءطفط  (r  ع   ع ق ا ا تك مل ا م اااااااااااااااات ك
 مل ت  ز ع م خبي ط كن مع   ط ا تكإفت او رن ا متغي اا في ا مسااااااااااتطق تملك إط  ا عظمى،ا ك منط  طا  يم
ك مل خت     طه نسااااااطن  لتإفت او ا ث  ت( ن    اإلت  ز ع م ر   إا م اااااات ك تملك ق ب  ف ب طع م ط ط  
م  ك خت     طه نساااااطن  لتك مل ا م ااااات ك إي ين نت  ج  (9-3ا   طل  قم  ط   ب  ،إا م ااااات ك  ط ط  فت تي 
 يلي:
 لجوتانسون التكامل المشترشلتبار أ(: نتائج 9-3الجدول رقم )
 القرار













 (pالقيم ال اتية للمصفوفة )
Hypothesized No. Of CE(s) 





0.0000 69.81889 114.0667 0.872376 None* 
0.0021 47.85613 60.54140 0.644096 At most 1* 
0.0170 29.79707 33.68097 0.518840 At most 2* 
0.0665 15.49471 14.66055 0.401775 At most 3 
0.2538 3.841466 1.302077 0.048847 At most 4 
 القرار










0.0001 33.87687 53.52529 0.872376 None* 
0.0617 27.58434 26.86043 0.644096 At most 1 
0.0962 21.13162 19.02042 0.518840 At most 2 
0.0691 14.26460 13.35848 0.401775 At most 3 
0.2538 3.841466 1.302077 0.048847 At most 4 
 (.05 رنظ  ا ملح   قم  Eviews9ع ا  ا ب      العتم   على مخ   ا إ من  المصدر:
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 .%0.05 *(: ي ل على  فو ا ء  يط عن  ا مستطق   -
 (.%0.05ا  يم ا نظ يط طمستطق ا  ال ط ا معتم   لم   نط   **(:  -
قت ح إخت    ا تك مل ا م اااااااااااات ك   طه نسااااااااااااطن حيت رنذ إمن خ ل ا   طل رع ز طا    ي ين نت  ج  
ز طين ساااااااااام ا   طل رع خت   ين من ر ل مع فط ع   ع ق ا ا تك مل ا م اااااااااات ك ا مط ط ة  ين ا متغي اا، إ
حصااااااااااااااااااا  يا  حسااااااااااااااااااا  ما  رث تذ إخت ا   األقطق خت ا   األث  طهط اإلإ ى  ا ط ين فاأما  ا  ا طل األطل يتعل   اإ
نا ا نت  ج ا عظمى، طك  ا  اتيط خت    ا  يمطإ، طا   طل ا ث ني يتعل   يذطا    سااااطف نعتم  عل  طه نسااااطن
 كم  يلي:
 طا    يعتم  ر   ف  ي ا كم  يلي:لتبار األثر: إل بالنسبة-أوال
 الفرضية ) عند(Non :طا تي ت ل على ع م ط ط  ع قط تك مل م ت ك طا تي تخت   ا ء  يتين [𝑯𝟎: 𝒓 = 𝟎𝑯𝟏: 𝒓 > 𝟎 
ن فو ا ء  ااايط ا صاااء يط  فإنن طمنذ  69.81889= ا   ط يط𝑻 < 114.0667= ا محسط ط𝑻: رن حيت ن  
 ين ا متغي اا، طن  ل ا ء  اااااااااااااااااايط ا   يلط ا    لط  ط ط  ركث  من  ا    لط  ع م ط ط  ع قط تك مل م اااااااااااااااااات ك
 .0.05( طهي رصغ  من P-Value =0.0001ع قط تك مل م ت ك طه ا م  تأك ز قيمط  
 ولىاأل عند الفرضية (At most 1*:) :طا تي تخت   ا ء  يتين ا ت  يتين [𝑯𝟎: 𝒓 = 𝟏𝑯𝟏: 𝒓 > 𝟏 
ن فو ا ء  يط ا صء يط  فإنن طمنذ ، 47.85613= ا   ط يط𝑻 < 60.54140= ا محسط ط𝑻ن: رحيت ن   
تك مل  كث  من ع قطرا    لط  ط ط  ع قط تك مل م ااااااااااااااات ك طاح ة، طن  ل ا ء  ااااااااااااااايط ا   يلط ا    لط  ط ط  
 .0.05( طهي رصغ  من P-Value=47.85613طه ا م  تأك ز قيمط  م ت ك، 
 الثانية عند الفرضية (At most 2*:) :طا تي تخت   ا ء  يتين ا ت  يتين [𝑯𝟎: 𝒓 = 𝟐𝑯𝟏: 𝒓 > 𝟐 
ن فو ا ء  يط ا صء يط  فإنن طمنذ ، 29.79707= ا   ط يط𝑻 < 33.68097= ا محسط ط𝑻ن: رحيت ن   
تك مل م ت ك،  من ع قتي ركث ا    لط  ط ط  ع قتي تك مل م ت ك، طن  ل ا ء  يط ا   يلط ا    لط  ط ط  
 .0.05( طهي رصغ  من P-Value=0.0170طه ا م  تأك ز قيمط  
 ( عند الفرضية الثالثةAt most 3:) :طا تي تخت   ا ء  يتين ا ت  يتين [𝑯𝟎: 𝒓 = 𝟑𝑯𝟏: 𝒓 > 𝟑 
طمنذ فإنن  ن  ل ا ء  ااااايط ا صاااااء يط ، 15.49471= ا   ط يط𝑻 > 14.66055= ا محسط ط𝑻حيت ن   رن: 
ا    لط  ط ط  ث ت ع ق ا تك مل م ات ك، طن فو ا ء  ايط ا   يلط ا    لط  ط ط  ركث  من ث ت ع ق ا 
 .0.05من  ك  ( طهي رP-Value=0.0665طه ا م  تأك ز قيمط  تك مل م ت ك، 
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 ( عند الفرضية الرابعةAt most 4 :):طا تي تخت   ا ء  يتين ا ت  يتين 𝑯𝟎:𝒓 < 𝟒𝑯𝟏:𝒓 > 𝟒 
ن  ل ا ء  ااااايط ا صاااااء يط  فإنن طمنذ ، 3.841466= ا   ط يط𝑻 > 1.302077= ا محسط ط𝑻حيت ن   رن: 
  ركث  من ر    ط ط    ع ق ا تك مل م ت ك على األقل، طن فو ا ء  يط ا   يلط ا    لط را    لط  ط ط  
 .0.05من  ك  ( طهي رP-Value=0.2538قيمط  ع ق ا تك مل م ت ك، طه ا م  تأك ز 
خت ا   األث  ي ين ط ط  ث ت ع قا ا تكا مال م اااااااااااااااااات ك  ين إنتي اط  من خ ل طعلياذ فاإننا  ن حظ 
 خت    ا  يم ا  اتيط ا عظمى.إ ى إا متغي اا، ننت ل  ع    ك 
 طا    يعتم  ر   ف  ي ا كم  يلي: : القيم ال اتية العظمى ألتبار-ثانيا
 ( عند الفرضية(Non :تيتين:والتي تختبر الفرضيتين اآل 𝑯𝟎:𝒓 = 𝟎𝑯𝟏:𝒓 > 𝟎 
 ن فو ا ء  يط ا صء يط فإنن طمنذ ، 33.87687= ا   ط يط𝑻 < 53.52529= ا محسط ط𝑻ن: رحيت ن   
ا    لط  ع م ط ط  ع قط تك مل م اااااااااااااااااات ك، طن  ل ا ء  اااااااااااااااااايط ا   يلط ا    لط  ط ط  ركث  من ع قط تك مل 
 .0.05من  صغ ( طهي رP-Value=0.0001طه ا م  تأك ز قيمط  م ت ك، 
  للفرضيات الثالث األليرة )بالنسبةAt most 1,2,3): فن   رن  𝑻رقل من  ا محسط ط    𝑻طهط   ا   ط يط
 .0.05 من رك  ا تي هي  P-Valueم  تأك ز قيمط 
خت    ا  يم ا  اتيط ا عظمى ت ين ط ط  ع قط تك مل م ااااااااااات ك إطعليذ فإنن  ن حظ من خ ل نتي ط  
خت ا   األث  طعلياذ في ها ز ا حا  اط سااااااااااااااااااطف نعتما  على إطاحا ة ف ب، حيات رن ها ز ا نتي اط تعا  و نتي اط 
 تك مل خت    ان ا نتي ط ا ن   يط إلإحصااااااااا  ي  حسااااااااا  طه نساااااااااطن، طمنذ فإث   كطن   األقطق إحصااااااااا  يط األ
  :هي خت    األث    إلا م ت ك   طه نسطن طف
 .عالقات تكامل مشترش بين المتىيرات (3) وجود ثالث
 طعليذ:
تمويل الصدمات النقدية على أثر ال ي يقدر  VECMن تقدير نمو ا يمكننا اآل
 ستثمارات العامة في المديين القريب والبعيد بثالث عالقات توازنية وتدليريناإل
 VECMنمو ا تصحي  اللطد الموجه : الفرع الثالث
ي اا تك مل م ت ك  ين ا متغ اث ثط مت   خت    ا تك مل ا م ت ك   طه نسطن  ط ط  إمن خ ل  
، حيت ساااااانحكم على ب يعط ا ع قط في األ ل ا مط ذ ا خبأم  ا    يمكنن  من ت  ي  نمط ج تصااااااحيح األ
ب   ك نا  إ، ط ط ط  فت تي ECMا بطيل من خ ل اإل اااااا  ة ا ساااااا   ط طا معنطيط  مع مل تصااااااحيح ا خبأ 
 لي: يخت   اتذ اإلحص  يط كم  ا  نت  ج نمط ج تصحيح ا خبأ ا مط ذ ط 
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 (.08،07،06 رنظ  ا ملح   Eviews9عتم   على مخ   ا ع ا  ا ب    ي إلإ من المصدر: 
 من خ ل ا   طل رع ز نستنتج م  يلي:
نذ يح   ا  ااااااا ب إط   ت  ي ف ط طمعن سااااااا    مع مل سااااااا عط ا تع يل(  ECTرن مع مل تصاااااااحيح ا خبأ  -
 ى إا ك في طا  زم ف ط سااااااااااااااااا     كطنذ يمثل رث  ا تكيف ر  قطة ا     نحط ا تطازن من األ ل ا  صاااااااااااااااااي  
األ ل ا بطيل، ف   طة ا عكساااااايط  مع مل تصااااااحيح ا خبأ تعمل على تصااااااحيح ا مساااااا   طت  عذ من ط ااااااعذ 
 يا م ق ا بطيل، طمعنط  ر   غي  مع طم(، ط   ت  ي ه ى إ ى مسا  ز ط  ك من ا م ق ا  صاي  إا منح ف 
طرن ر  تغي  قصااااااااااااااااااي  األ ااال في رحااا  ا متغي اا  ااال  ين ا متغي اا  ال اااط على ط ط  ع قاااط بطيلاااط األ
 .%14.9ا تءسي يط ال   طرن ي ث     نمط ج طي فعذ نحط ا تطازن في األ ل ا بطيل  س عط تع يل ت ل  
في ا م ق ا بطيل طا  صاااااااااااي ، حيت تع ف في  VECMساااااااااااتثم  اا ا ع مط من خ ل مع   ط تع ف اإل -
ساااااااتثم  اا ا ع مط، ا ع و ا ن   ، صاااااااليط  كل من  اإلا م ق ا بطيل  ث  ا طتأخي  طاح  ط   سااااااا سااااااال األ
ي ا اا ا نءبيط(، رم  في ا م ق ا  صاااااااي  فتع ف  ث  ا  تم ن ا مصااااااا في، طاإلطمع ل ساااااااع  ا صااااااا ف، طاإل
 طتأخي ين ط   ء ط  األط ى   مي  ا متغي اا.











ECT 0.149- 0.114 -1.310 0.212 
D(LINB(-1)) -0.662 0.262 -2.526 0.025 
D(LINB(-2)) -0.314 0.265 -1.182 0.258 
D(LM2(-1)) 0.578 0.999 0.578 0.572 
D(LM2(-2)) 1.818 0.824 2.206 0.046 
D(LTCH(-1)) -0.018 0.826 -0.022 0.982 
D(LTCH(-2)) 0.596 0.569 1.047 0.314 
D(LPRE(-1)) -0.723 0.324 -2.230 0.043 
D(LPRE(-2)) -0.725 0.277 -2.615 0.021 
D(LRP(-1)) -0.038 0.209 -0.181 0.858 
D(LRP(-2)) -0.082 0.199 -0.414 0.685 
C -0.015 0.050 -0.308 0.762 
 VECMااللتبارات اإلحصائية لنمو ا 
 R-squared 0.699 معامل التحديد
 DW 1.671 لتبار داربن واتسونأ
 معنوية النمو ا المقدر
F-statistic 2.755 
P-value 0.042 
 ستلدام:إب الكشن عن وجود عالقة في المدى القصير بين المتىيرات
Wald Test Equation 
Chi-square 10.53 
P-Value 0.032 
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هااا ا مااا  يااا ل على رن ا نمط ج  ط  ط ة  𝑅2 = 70%ن قيماااط معااا مااال ا تحااا يااا  عااا  ياااط حيااات رن ااا   -
ا في ساااااااتثم  اا ا ع مط، حيت رن ا تغي اإحصااااااا  يط ع  يط طق  تذ على تءساااااااي  ا تغي اا ا تي تب ر على اإل
 ستثم  اا ا ع مط.من ا ت ل  ا في اإل %70ا متغي اا ا مست  ة تءس   ن  م  يزي  عن 
 .DW =1.67 ت  ب ا  اتي  ألخب   حيت رن قيمط ا نمط ج ال يع ني من اإلن رت ين ا نت  ج  -
معنط  ر   ذ  ال ط  ن ا نمط جإط   ت  ي ف %5( طهي رقل من 0.042تساااااااااااااا ط    Fحتم  يط إن حظ رن  -
 إحص  يط.
 أثي ه تا م اااات ك قصااااي  األم  ن طم  تح ي  مع م ا ا متغي اا ا تي ساااان طم   ي ب  ا تأثي  غ و قي ب  -
ن إحتما ل ر ى إ حيات ت ااااااااااااااااااي  ا ما طناط في ا  ا طل رع ز حيات كا ناا ا نتا  ج WALDخت ا   إعن ب ي  
 قط قصاااي ة طهي  ال ط على ط ط  ع %5قل من ر( طهي قيمط 0.032تسااا ط    Chi-squareإحصااا  يط 
 ا متغي اا.األ ل  ين 
خت        ا طح ة طا تي تءي  رن متغي اا ا   اساااااااط  ميع   مسااااااات  ة عن  ا ء   إ ى نت  ج إ     ط   
م ااات ك  لتك مل ا  اث ثط مت   خت    ا تك مل ا م ااات ك   طه نساااطن طا    رط اااح  ط ط  إاألطل، طك  ك 
في ت  ي  ا ع قط  ين  VECM ين ا متغي اا،    ت  ي تح    اااا طب تب ي  نمط ج مت ذ تصااااحيح ا خبأ 
     تم ن ا مص في، اإلي ا اا ا نءبيط( طا متغي  ا تا متغي اا ا مست لط  ا ع و ا ن   ، سع  ا ص ف، اإل
 ستثم  اا ا ع مط(، طا تي    ا على ا نحط ا ت  ي:  اإل
D(DLINB) = C(1)*( DLINB(-1) + 5.79*DLM2(-1) + 1.03*DLTCH(-1) - 
3.56*DLPRE(-1) - 2.58*DLRP(-1) - 0.28 ) + C(2)*D(DLINB(-1)) + 
C(3)*D(DLINB(-2)) + C(4)*D(DLM2(-1)) + C(5)*D(DLM2(-2)) + 
C(6)*D(DLTCH(-1)) + C(7)*D(DLTCH(-2)) + C(8)*D(DLPRE(-1)) + 
C(9)*D(DLPRE(-2)) + C(10)*D(DLRP(-1)) + C(11)*D(DLRP(-2)) + C(12) 
 
 (07نظ  ا ملح   قم ر  Eviws9ع ا  ا ب      العتم   على مخ   ا إ : من المصدر
 حيت:
- C(1)  ح  تصحيح ا خبأ :ECT.) 
- C(2)  1: مع مل ا ء   األطل   ستثم  اا ا ع مط عن  فت ة اال ب   تس ط. 
- C(3)  2: مع مل ا ء   األطل   ستثم  اا ا ع مط عن  فت ة اال ب   تس ط. 
- C(4) 1عن  فت ة اال ب   تس ط    لع و ا ن   : مع مل ا ء   األطل. 
- C(5) 2عن  فت ة اال ب   تس ط    لع و ا ن   : مع مل ا ء   األطل. 
- C(6):  1عن  فت ة اال ب   تس ط    مع ل سع  ا ص فمع مل ا ء   األطل. 
- C(7):  2عن  فت ة اال ب   تس ط    مع ل سع  ا ص فمع مل ا ء   األطل. 
- C(8):  1عن  فت ة اال ب   تس ط      تم ن ا مص فيمع مل ا ء   األطل. 
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- C(9):  2عن  فت ة اال ب   تس ط      تم ن ا مص فيمع مل ا ء   األطل. 
- C(10):  1عن  فت ة اال ب   تس ط    إي ا اا ا نءبيطمع مل ا ء   األطل. 
- C(11):  2عن  فت ة اال ب   تس ط    إي ا اا ا نءبيطمع مل ا ء   األطل. 
- C(12): .ا ح  ا ث  ا 
 ينح ا  ا س   ط ن حظ م  يلمن خ ل مع   ط اإلقتصادية للنمو ا: الدراسة اإل: 
 مط  ط( ن  يط  صاااااااااااااا مط M2 تء  ا ع و ا ن    إ ى رنذ إ ا إ  لع و ا ن    نح ا ي ااااااااااااااي  مع مل اإل -
طح ة، طتءسي    ك هط رنذ عن  زي  ة كميط  5.79 اااااااااااااااا  ستثم  اا ا ع مطنذ يتطق  رن تزي  اإلإ طح ة طاح ة ف
ساتثم  اا اإلساتثم     نء   اإلنء   ط   ت  ي زي  ة اإل ى زي  ة ح م اإلإقتصا   ت    ا ن ط  ا مت اط ط في اإل
 قتص  يط.طه ا يتطاف  م  ا نظ يط اإل ا ع مط(
 تء  سااااااااااع  إ ا إنذ رطهط م  يعني  1.03نح ا   مع ل سااااااااااع  ا صاااااااااا ف ف    لغا    نساااااااااا ط  مع مل اإل -
، طتءسي    ك % 1.03ستثم  اا ا ع مط  ا ن ت تء  اإلرنذ يتطق  إف %1نخء و قيمط ا  ين  (  ا إا ص ف  
نذ سااطف يتبل  زي  ة ع   ا طح اا ا ن  يط ا تي يتم  فع   من إ تء   سااع  ا صاا ف فإهط رنذ عن  ح طت 
  ساااااع   تءإملط ا محليط  ا  ين  (  لحصاااااطل على طح ة طاح ة من ا عملط األ ن يط  ا  طال (،    ك فكلم  ا ع
تبل     م   ل مطاك ط ا ع و ا ن       ز ا زي  ة، كم  رن تخءيو قيمط   صاااااااا مط ن  يط مط  ط( ا صاااااااا ف
 ى إ  على ا ن ط  طه ا م  ي   ى زي  ة ا بل  إ تء   ا مسااتطق ا ع م  ألسااع   مم  ي    إ ى إا عملط ت    
سااااااااااااااااااتثما  اا ا عا ماط طهط ما  يتطاف  م  ا نظ يط زيا  ة ا ع و ا ن ا  ، طها ا األخي  يسااااااااااااااااااا هم في زيا  ة اإل
 قتص  يط.اإل
نخء اااااااااااااا ا   طو إنذ إ ا ر ى إقتصااااااااااااا  (  تم ن ا مصااااااااااااا في  ا   طو  إنح ا   إي اااااااااااااي  مع مل اإل -
طح ة، طهط يتطاف  م   3.56ستثم  اا ا ع مط  ااااااااااااا  طح ة طاح ة تنخءو اإل  ص مط ن  يط س   ط( قتص   إ
ساتثم  اا إل ى زي  ة اإقتصا   ت    ن زي  ة ا   طو  إرقتصا  يط في ا ح  ط ا عكسايط حيت قلن  ا نظ يط اإل
 م  سااااااذنكم  ااااااي ا    تن هن ك ع اقيل في ا تمطيل ساااااا  ذ األث  اإلرنخء و مء  ز ا ع مط، طتءسااااااي  ه ا اإل
قتصااا   إ قتصااا   ا تي تنعكب على ا تطسااا  في منح ا   طو قتصااا   في ع م تطفي  سااايط ط اإلا   طو  إ
  قتصااا   تمثل نظي   لع و ا ن  ن ا   طو  إرقتصااا  يط، حيت إ ألسااا    حيت سااا لا مع الا سااال يط
تبل تطفي  ا تي ت ساتثم  اا ا ع مط تء   اإلإ ى زي  ة نمط ا ع و ا ن    ا    يسا هم في إفزي  ت   ت    
 تمطيل ك ي   ل ي م  م   ي  ه ز ا   امج.
 يط نخء اا اإلي ا اا ا نءبيط  صا مط ن إ ا إنذ ر ى إنح ا   إي ا اا ا نءبيط ي اي     نسا ط  مع مل اإل -
قتصااااا  يط، طح ة طهط يتطاف  م  ا نظ يط اإل 2.58ساااااتثم  اا ا ع مط  اااااااااااااااااااااااا سااااا   ط(  طح ة طاح ة تنخءو اإل
طتءسااااااااااي    ك يتمثل كطن ا ع قط ا مع فط  ين رسااااااااااع   ا نءب طرسااااااااااع   صاااااااااا ف ا  طال  حيت تعت   ع قط 
نح ا  طهط م  تأك ز مع   ط اإلنخء و رسع   ا نءب إ ى إ تء   سع  ص ف ا  طال  ي    إن رعكسيط، ر  
عل   تسااااا ل رساااااع   مت نيط ث  رساااااع   ا نءب مم   أط   ت  ي تمن خ ل ا مع مل ا مط    ساااااع  ا صااااا ف، 
نخء و في اإلي ا اا ا نءبيط ر  ح طت صا مط ن  يط سا   ط ت ث  إنخء و ا صا   اا مم  يعني إط   ت  ي 
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ثم  اا ساااااااااااتط   ت  ي ح طت صااااااااااا مط في ا ع و ا ن    ا تي ت ث  على اإل ،على مط ط اا ا  نك ا م كز 
 مح طق ا.قتص  ز على ا إن ا  زا    ل   يعي يعتم  رطخ صط  ا ع مط
  لتبار صالحية النمو ا:أالفرع الرابع: 
 خت   اا ا ت  يط:خت    ص حيط ا نمط ج ن طم   إلإل 
 ( كم  يلي: 11-3خت    ممثلط في ا   طل  قم  طك نا نت  ج اإلرتباط ال اتي للبواقي: لتبار اإلأأوال: 
 رتباط ال اتي للبواقيلتبار اإلأ(: نتائج 11-3الجدول رقم )
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
حتم الا غي  معنطيط ط   ت  ي ن  ل ا ء  ايط ا صاء يط من خ ل ا   طل رع ز ن حظ رن اغل  اإل 
 خت   . ت  ب  اتي  ل طاقي كم  هط م ين في نتي ط اإلإ ع م ط ط  
 ( كم  يلي:12-3 قم   ا مطا ي خت    ممثلط في ا   طلطك نا نت  ج اإللتبار عدم التجانس: أثانيا: 
 لتبار عدم التجانسأ(: نتائج 12-3الجدول رقم )
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
ط   ت  ي  %5هي رك   من ط  0.282تسااااااااااا ط   Ch-sqحتم  يط إمن خ ل ا   طل رع ز يت ين رن  
  أن سلسلط ا  طاقي     ت  ين مت  نب.ن  ل ا ء و ا صء   ا    ل 
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ط ج ساااااااااات  ا يط ا كليط  لنمخت    اإلي  م ه ا اإللتبار مقلوب الج ور األحادية لصدددددالحية النمو ا: أثالثا: 
مساااااااااااااااااات   كم  هط  VECMرن  مي  ا ن  ب ا ز ق   ت    اخل ا  ا  ة طه ا ي ين ان نمط ج طك نا ا نت  ج 
 كم  يلي: (14-03 قم   ا مطا ي في ا  كل م ين








-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5
Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
 ا س   ط رن: ا متعل ط  ص حيط ا نمط ج خت   ااطعليذ نستخلص من اإل 
تو و  رتباط ال اتيالنمو ا المقدر ال يعاني ال من مشكلة عدم التجانس وال من مشكلة اإل 
 صالح للتنبؤ VECMمستقر مما يعني أن نمو ا 
  رانجرجألتبار السببية ل :الفرع اللامس
قتصاا   ق  ة رح  ا متغي اا على ا تن   في متغي  ةخ  حيت ي كز ه ا تعني ا ع قط ا ساا  يط في اإل 
ت  ه  ،  ط ج طيتبل إخت    ا سااااااااااااا  يط    ان   ت  ي  نماإلخت    على ا ع قط ا م   ااااااااااااا ة  ين ا متغي اا طا 
ت  ز ا    يصاااااااااااااااف سااااااااااااااالطك ا متغي اا، كم  يتبل ك  ك إساااااااااااااااتخ ام ثن  ي اإل VARمت ذ إنح ا  ا  اتي 
  ت  ي رخ ن  ط  نح ا  ا م    زا ء ،ا متغي اا  صاااااايغت   ا مساااااات  ة ألن غي   صااااااءط اإلساااااات  ا  ق  ي عل اإل
طن  ل ط ط  سااااااااااا  يط إال  (، DLINB ،DLM2،DLTCH ،DLPRE ،DLRPعت    ا متغي اا   عين اإل
ك نا ا نت  ج م ينط  P =2طفي ط ط     ط ا تأخي   ،%5حتم  يط ا م   لط     رقل من إ ا ك نا ا  يمط اإل





 االستثمارات العامة في الجزائرتمويل  الفصل الثالث:              قياس أثر الصدمات النقدية على 
 
197 
 رانجرجلتبار السببية لأ(: نتائج 13-3الجدول رقم )
 اتجاه السببية احتمالية فيشر قيمة فيشر لجرانجرنتيجة التبار السببية 
 الفرق األول للعرض النقدي ال يسبب الفرق األول لالستثمار العام





 ال توجد سببية
 
 لالستثمار العامالفرق األول لسعر الصرن ال يسبب الفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 ال يسبب الفرق األول لالستثمار العام المصرفي ئتمانلإل الفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 ال يسبب الفرق األول لالستثمار العام لإليرادات النفطيةالفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 للعرض النقديال يسبب الفرق األول  لسعر الصرنالفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 للعرض النقديال يسبب الفرق األول  المصرفي ئتمانلإل الفرق األول 





 سببيةال توجد 
 
 للعرض النقديال يسبب الفرق األول  لإليرادات النفطيةالفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 لسعر الصرنال يسبب الفرق األول  لالئتمان المصرفيالفرق األول 





توجد سببية أحادية 
 االتجاه
 لسعر الصرنال يسبب الفرق األول  لإليرادات النفطيةالفرق األول 





 ال توجد سببية
 
 يئتمان المصرفاألول لإليرادات النفطية ال يسبب الفرق األول لإل الفرق 





 ال توجد سببية
 
 (09 انظ  ا ملح   قم  Eviews9عتم   على مخ   ا ع ا  ا ب    ي إلإ من المصدر: 
ا  ا طل رع ز ن حظ عا م ط ط  ع قاط ساااااااااااااااااا  ياط قصااااااااااااااااااي  األ ال  ت ا   ياط( م   مي  من خ ل  
سااااااااااااااااتثن   ط ط  إ،  %5حتم الا     رقل من ا متغي اا م   ع اااااااااااااااا   ا  و طه ا  ا    كطن  مي  قيم اإل
 تم ن ا مصااا في حيت ط  ن  رن ا ء   األطل  ساااع  ا صااا ف ت  ز  ين ساااع  ا صااا ف طاإلع قط رح  يط اإل
  تم ن ا مص في.األطل  إ يس   ا ء  
 ستجابة النبضية )الفورية(تحليل التباين واإل: الفرع السادس
 عا  رن تع فنا  على ا ع قاط ا  صااااااااااااااااااي ة طا بطيلاط األ ال كا ن ال ا  من تحليال ا ت ا ين  ين ا متغي اا  
 ي:تست   ط ا ءط يط  ين   ط  ك    ح ا سلطك ا ح كي  لنمط ج، طيكطن   ك ك آلطمع فط م ق اإل
 تحليل التباين:أوال: 
ا ت   ،   متغي في تءساااااي  ا ت  ين في ا رك  يط اااااح تحليل ا ت  ين ر  ا متغي اا     ق  ة تءساااااي يط   
تعط   سااااااتثم   ا ع م( طا صاااااا م ا ا تينذ ي ين ا صاااااا م ا ا تي تعط   ل يم ا ساااااا   ط  لمتغي  نءسااااااذ  اإلركم  
 كم  يلي: ( ي ين تحليل ا ت  ين11-03 قم   ا مطا ي  لمتغي اا األخ ق، طا   طل
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 العامة تستثمارا(: التحليل الهيكلي التبادلي لصدمات المتىيرات التفسيرية على اإل14-3الجدول رقم )
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
 من خ ل ا   طل رع ز ن حظ م  يلي:
ساااااااااتثم  اا إلا ى ط ط  ت ل  ا طتغي اا ظ فيط طهيكليط في إت اااااااااي  نت  ج تحليل مكطن ا ت  ين األخب    -
ح ات إ ى إسااااااااااااااااتثم  اا ا ع مط ت    ا ع مط، حيت رن ح طت صاااااااااااااااا مط  م  ا  طح ة معي  يط طاح ة في اإل
  في ا سنط األط ى. %100تغي اا في ا متغي  نءسذ  نس ط 
ن رساااتثم  اا ا ع مط حيت ن حظ اإل في صااا م اح طت   ىإ في ا م ق ا  صاااي ت اااي  نت  ج ا صااا مط  -
في ا سااااانط ا  ا عط عن  ح طت صااااا مط  INBمن مكطن ا ا ت  ين في  %65.44 نسااااا طيءسااااا   INB متغي 
 10 ع  م ط   %47.70 ى إنح اف معي    طاح  في ا متغي  نءساااااااااااااااذ ثم يأخ     ت ا    يصااااااااااااااال إ م  ا  
  ل ا بطيل.سنطاا ط  ك في األ
في ا ساانط األط ى،  INBنذ ال يءساا   ااي   من مكطن ا ا ت  ين  متغي  إف M2رم  متغي  ا ع و ا ن     -
 ى إمن مكطن ا ا ت  ين طيستم     زي  ة  يصل في ا سنط ا ع   ة  %0.75نذ يءس  إرم  في ا سنط ا ث نيط ف
 من مكطن ا ا ت  ين على ا م ق ا بطيل. 21.13%
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ع مط في ا سنط األط ى يكطن مع طم  ستثم  اا ا ست   ط اإلإن إري  ح طت ص مط في سع  ا ص ف ف -
سايز ا  ت  ي ي  في ا سانط ا ث نيط طا ث  ثط طا  ا عط،  ي  ر    تن قص ت  ي ي     ز ا صا مط  INBسات   ط إ ن ك
 .%18.80 ى إ ت ا ا من ا سنط ا خ مسط  يصل في ا سنط ا ع   ة إعلى ا م ق ا بطيل 
 ى إ تم ن ا مصااا في  م ت    معي  يط طاح ة في اإلك  ك ح طت صااا مط في ا سااانط األط ى  م  ا  طح ة  -
سااات   ط ه ز األخي ة    ز ا صااا مط سااايز ا  ت  ي ي  إ كن سااات   ط مع طمط، إ معنى INB ح ات ت ل  ا فيإ
على ا تطا ي،  ينخءو  %1.90ط %1.70على ا م ق ا  صاي  ف ب ط  ك في ا سانط ا ث نيط طا ث  ثط  نسا ط 
طه ا يعكب األث  ا  ااااااااعيف    ا  في ا ساااااااانط ا ع  اااااااا ة %1.53 ى إت  ي ي  خ ل األ ل ا بطيل  يصاااااااال 
 ستثم  اا ا ع مط.ا متغي  على اإل
  ى ح طتإفي ا ساااااااااااانط األط ى ت     اإلي ا اا ا نءبيطح طت صاااااااااااا مط  م  ا  طح ة معي  يط طاح ة في  -
   ز ا صا مط سايز ا  ت  ي   خ ل ا ءت ة ا  صاي ة  INBسات   ط إ كن  ،ا ع مط ساتثم  ااسات   ط منع مط  إإ
م  ا    يعكب األث  ا  ط     ا ا متغي  على في ا سانط ا ع  ا ة األ %10.76 ى إن يصال ر ى إطا بطيلط 
 ستثم  اا ا ع مط.اإل
 ستجابة النبضية )الفورية(:اإلثانيا: 
تعكب  ساااااااات   ط ا ءط يط، حيتا ساااااااالطك ا ح كي  لنمط ج في اإلتتمثل ا ب ي ط ا ث نيط في تط اااااااايح  
( 15-03سااات   ط ا متغي  ا ت    ا تي تح ت  لمتغي اا ا تءساااي يط في األ ل ا  صاااي ، طا  اااكل  قم  إم ق 
 يط ح   ك كم  يلي:
 نحران معياري واحدألحدوث صدمة بمقدار  INBستجابة أ(: 15-03رقم ) جدولال
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
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Response of LINB to LRP
Response to Cholesky One S.D. Innovations
 
 .Eviews9  ن مج  مخ   االمصدر: 
 من خ ل ا  كل رع ز ن حظ م  يلي:
مط   نح اف معي    طاح  سااااااااايكطن     رث  إن ح طت صااااااااا مط ع اااااااااطا يط في ا ع و ا ن     م  ا  إ -
 ى غا ياط ن ا ياط ا ءت ة، حيات رن زيا  ة كمياط ا ن ط  ا متا اط اط في إسااااااااااااااااااتثما  اا ا عا ماط طتتزايا   ا ما  في اإل
  ساتثم  اا ا ع مط(، مم  ي  ساتثم     اإلنء   اإلنء   طخ صاط زي  ة اإل ى زي  ة ح م اإلإقتصا   ت    اإل
ا عا ماط  سااااااااااااااااااتثما  اارث  ا ع و ا ن ا   على اإل ى زيا  ة اإلنتا ج ط ف  معا الا ا نمط، ط ا  تا  ي فاإن إ ا ط ز 
 يتب    م  ا تطقع ا ا نظ يط.
نح اف طاح  سااايكطن     رث  سااا     ا م  إن ح طت صااا مط ع اااطا يط في مع ل ساااع  ا صااا ف  م  ا  إ -
( رع ز من خ ل اإل اااااااااا  ة ا ساااااااااا   ط ط  ك في 16-03سااااااااااتثم  اا ا ع مط، طكم  ي ك ز ا   طل  قم  في اإل
 م ا عم ا مريمط ا  ين   ا  زا    قسااتم ا  ت ا   إن األث  ا ساا    يت  م رحيت ا بطيل،  ل ا  صااي  ط األ
طمن  غم اإل  ا اا ا حكطميط،  2014من   %50 ى إقتصاااااااااااااااا  يط حيت طصاااااااااااااااال زمط اإلاأل ن يط   ا  األ
 م  اااا  ساااال ي   ين   ا  زا    تسااااي  يت ااااح رن قيمط ا  ين   في ا ساااانطاا األ   األخي ةخ ل تت   قيمط ا 
، حيت ت اطح سع  2014 رطا 8نخء و   يمط ا عملط ا  زا  يط رم م ا عم ا األ ن يط في إ  ر رطل  حيت
 ين    زا    رم م ا يط ط، طهي ا ساانط  106.9 ين    زا    م   ل  79.82صاا ف ا  طال  األم يكي  ااااااااااااااااااااا
، م ا يطاصال ا  ين   ت ا عذ رم م   يط ا ع رساع   ا نءب في األساطا  ا ع  ميطن ي   إا تي تزامنا م    ايط 
فإن قيمط ا  ين   ا  زا    طاصلا ت ا ع    م   نط    سنطاا ا م  يط 2018في ط غم تحسن رسع   ا نءب 
  يين، قتصاااااااارم م ا عم ا ا  يساااااااايط، ط م تساااااااا م اإل  ا اا ا حكطميط األخي ة في طقءذ  حساااااااا  ا خ  ا  اإل
تخءيو قيمط صاااااااا ف ا  ين   ا  زا     2017  طيليطنك ا  زا   ا م كز  خ صااااااااط فيم  تعل  من      ا   
سااااااتثم  اا ا ع مط يتب    ث  سااااااع  ا صاااااا ف على اإلرن إط   ت  ي ف، %20م   نط     طال  األم يكي  نحط 
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 ز ن اإيءا   م ماط ا ن ط  في تساااااااااااااااااا يال إا نظ ياط من خ ل زيا  ة ع و ا ن ط  ط  اك من ر ال م  ا تطقعا ا 
 ستثم  يط ا ع مط.ن  ز ا م   ي  اإلإقتص  يط ا مختلءط طا تي من  من   اإلا مع م ا 
  نح اف طاحإقتصاااا  (  م  ا   تم ن ا مصاااا في  ا   طو ا مط  ط  إن ح طت صاااا مط ع ااااطا يط في اإلإ  -
( رع ز من خ ل 16-03ساااااتثم  اا ا ع مط، طكم  ي ك ز ا   طل  قم  سااااايكطن     رث  سااااا     ا م  في اإل
ي ط ذ هم م اااكل ي ف فر ن رحيت ط  ك في األ ل ا  صاااي  طا بطيل، ط كن  نسااا بءيءط اإل ااا  ة ا سااا   ط 
ي  ب ا م ل ا    يتبل ت مرسااااااااتثم  يط هط م ااااااااكل ا تمطيل ا    ي طم على فك ة تكطين   ا م اااااااا طع ا اإل
مث ، طا  زا   كغي ه  من ا  طل ا ن ميط تعتم  على ا تمطيل ا مصااااااااااااا في رساااااااااااااتخ ام  إ   ساااااااااااااتخ اما  ا مطا  ط 
ن   تعتم  ف ب على ا تمطيل غي  م   ااااااااا   سااااااااا  غي   رساااااااااتثم  يط ا عمطميط، ر   تمطيل ا م ااااااااا طع ا اإل
 ط  صا قتصا   ا م يطنيط، ف  نظ م ا مصا في طعلى ا  غم منإقتصا   ا  زا     ا ساط  ا م  يط   ا يسامى اإل
سااااااااااااااااااتع  ة ا  ع  ا ا نظ  في ت تي ا ع قط  ين ا  نك ا م كز  طا خزينط ا عمطميط ط ر ا كثي  من ا  طانين ا تي 
ن هن ك  طان  ت نيط ط  ااااااا يط  م تسااااااامح  ذ  يتح  ،  كي ي     ط ز رال إ نك ا  زا    صااااااا حيتذ ا ن  يط، 
يط في  ف  ع لط ا تنم مسااااااا هم     كساااااااتثم  يط  خ    تمطيل ا م ااااااا طع ا اإلكطسااااااايب م  ي ن      ل  اإل
ساااااااااااتثم  اا ا ع مط يتب    م  ا تطقع ا ا نظ يط  تم ن ا مصااااااااااا في على اإلن رث  اإلإقتصااااااااااا  يط، طعليذ فاإل
ساااااااااااتثم  اا ا ع مط،  كن اإل ااااااااااا  ة  ى زي  ة ح م اإلإقتصااااااااااا   ت    حيت زي  ة ح م ا   طو ا ممنطحط  إ
 ستثم  اا ا ع مط.  ة ح م اإلا س   ط مء  ه  ت ا   رث  تلك ا   طو في زي
 رث  مط   نح اف معي    طاح  ساااااااااايكطن  ذإ م  ا   اإلي ا اا ا نءبيطن ح طت صاااااااااا مط ع ااااااااااطا يط في إ -
على  قتصاااااااااااااا   ا  زا   عتم   اإلإز ا  إ، حيت  ى غ يط ن  يط ا ءت ةإسااااااااااااااتثم  اا ا ع مط طتتزاي   ا م  في اإل
كا مال على عا  ا اا ا  ت طل في تغبياط ا نء ا ا  قتصااااااااااااااااااا   ا  يعي ا ا   يعتما    ااااااااااااااااااكالا نءب طتك يب اإل
طخ صاااااااااااط  نء   ى زي  ة ح م اإلإقتصاااااااااااا   ا تي ت    ا عمطميط، ط   ت  ي زي  ة كميط ا ن ط  ا مت اط ط في اإل
 سااااااااااااااااااتثما  اا ا عا ماط يتبا    م سااااااااااااااااااتثما   ، ط ا  تا  ي فاإن رث  اإلي ا اا ا نءبياط على اإلنءا   اإلزيا  ة اإل
 ا تطقع ا ا نظ يط.
 ل م  ت  م ت ين رن رث  ا صااااااااااااا م ا ا ن  يط ا خ   يط ا متمثلط في مع ل ساااااااااااااع  ا صااااااااااااا ف من خ 
ساااااااااااتثم  اا ا ع مط يكطن رك   من رث  ا صااااااااااا م ا في اإلا م ت بط  زي  ة رساااااااااااع   ا نءب طاالي ا اا ا نءبيط 
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 لالصة الفصل الثالث:
قتصااا  يط سااات   ط ا طح اا اإلإحتء ظ    ن ط  تسااا ع  في تكطين فك ة حطل كيءيط  طاف  اإل ن مع فطإ 
 كلي هط قتصاااااااا   اا ب طح ا ا نظ يط ا   مط في تب ي  ا اإل فإح قعن م  تح ت تغي اا في كميط ا ن ط ، 
  نط  ا ص مط سقتص   إي   ي  رط سل ي  حا ص مط ا ن  يط طتحءيز ا بل  ا كلي في اإلط ط  ت ا ب م   ين 
 سايط ألث    ا    اساط قيإطت امن ه ا ا ءصال نء  (،  ت  ب ا صا مط ا ن  يط    بل ا كلي  اإلإطعن كيءيط 
ساااااتخ ام إ(، ط 2018-1990خ ل ا ءت ة   في ا  زا   ساااااتثم  اا ا ع مطاإلتمطيل ا صااااا م ا ا ن  يط على 
 ا ت  يط: ستنت   اإل ى اإقتص    ا مختلءط تم ا تطصل رس  ي  طب   ا  ي ب اإل
تم تح ي  متغي اا ا نمط ج ا  ي ساااااي ط م   ي ن ا ا متغي اا ا مساااااتخ مط في ا   اساااااط ا  ي سااااايط حيت تم  -
ط  ك  مع فط  VECM طاسابط نمط ج تصاحيح ا خبأ ا مط ذ  خت   ز قي ساي إنت    رف ال نمط ج ا    تم إ
 ن ك ن يتطاف  طا ء  ي ا ا مط طعط.إ
خت    إ ى ط ط  ث ت ع ق ا تطازنيط  لتك مل ا م اااااااات ك من خ ل إ ي ساااااااايط رسااااااااء ا نت  ج ا   اسااااااااط ا  -
سااااااااتخ ام إ، مم  ساااااااامح  ن   VARعتم   على    تي تأخي  من خ ل ت  ي  نمط ج  طه نسااااااااطن ط  ك   إل
معا مال من خ ل  حيات ط ا نا  رن هنا ك ع قاط بطيال األ ال VECMنمط ج تصااااااااااااااااااحيح ا خباأ ا مط اذ 
 سااااااا عط ا تع يل( ا    ك ن سااااااا    طمعنط  ط   ت  ي يح   ا  ااااااا ب، طك  ك مع مل  ECTتصاااااااحيح ا خبأ 
 .Chi-squareمن خ ل معنطيط إحص  يط  ل  ين ا متغي اا ط ط  ع قط قصي ة األ
  قتصا    ا تي تنص على ط ط ساتثم  اا ا ع مط تتطاف  م  ا منب  اإلك نا ع قط ع و ا ن ط  م  اإل  -
   ك. تأك ستثم  اا ا ع مط طا معلمط ا معنطيط ع قط ب يط  ين ا ع و ا ن    طاإل
ن رت قتصاا    حيسااتثم  اا ا ع مط طه ا يتء  م  ا منب  اإل ت ب سااع  ا صاا ف  ع قط ب يط م  اإلإ -
يط  لعملط  ى خءو ا  طة ا  ا ا إ تء   ا مساتطق ا ع م  ألساع   ا    ي    إ تء   ساع  ا صا ف يسا  في إ
 لحء ظ على ا  طة ا  اااااااااااااااااا ا يط ا ح ي يط طا    يعط  رث ز   إلي    على زي  ة  مم  يتبل زي  ة ع و ا ن ط 
 ستثم  اا ا ع مط.اإل
اح  عتم   على مص   تمطيلي ط ستثم  يط ا عمطميط طع م اإل  ط ة تنطي  مص    تنطي  ا م  طع ا اإل -
 قتص   ا طبني  مخ ب  طص م ا ن  يط. اإلي ا اا ا نءبيط(، مم  يع و اإل
في إع  ة هيكلط ا    ز ا مصااااا في طت  يم خ م ا مصااااا فيط   ي ة طا تطسااااا  في  ، م  مطاصااااالط  اإلسااااا ا   -








   ل  حيث ستتتتتتتتت     إل  نذ  لجز ئ  في ق صتتتتتتتتت دية إل  ل ن ية في ه    دو   لع و ية ستتتتتتتتت      لإل 
 ل  علق  90/10ويع ب   ل  نون   لوطني، ستتتت     إل   طلب   ستتتت ك   إل  ل  كزي  ل خطيط ستتتتي ستتتتة  كيزة
تتتتت و    ب لن د و ل  ض حج   لز وية لإلصتتتتت ح    إل ق صتتتتت دية و ل  لية بعدئ  عبئة  ل دخ   ل  وي   ل 
تتتتتت و     إلأستتتتتت     ية، حيث نجد  إل      ية ستتتتتتن قد ة  لنظ م  ل صتتتتتت في  لة  عبئة  ل دخ   و  وي   ل 
   لع و ية يع  د  لة  لجب ية ستتتتتتتتتتتتتتتتتت       لع و ية  ب ة  حدودة، و ن جعة أخ ى ك ن  ل  وي   ل  دم لإل
    أخ  ال  ن دية د خلية وخ  جية إب ز إ،     ستتتتتتتت هم في صتتتتتتتتد    لن دي و لديون  لخ  جية لب  ولية و إل
لة  إل ك ني    ل  لية  ل   حة إوب لنظ   2000نه  ع بد ية سنة أ، غي  ق ص دي و لن ديس      إل لة  إل
 ق صتتتتتتتت دية  لكلية،  ن  ستتتتتتتتديد لل ديونية  لخ  جيةأستتتتتتتتع    لب  و  و حستتتتتتتتن  ل و زن    إل  ف عإ لن  جة  ن 
نخف ض ل عد   ل ضتتتتخم ن يجة  لستتتتي ستتتت   ل  لية و لن دية  ل ي ف ضتتتتع  صتتتتندوق  لن د  لدولي  لة  لبن    و 
تت   لستتي ستت    ل  بعة ستت ب   في  ح يق  إنخف ض  عد   لبط لة، ب إلضتت فة إ ل  كزي، كذل   هد ئ أللة ف
في  بعث  ل ن ية  جسد  إل  دةنف ق  لع و ي كوسيلة خ      لسلط    لع و ية سي سة  إلإ ل  جوة  نع ، 
 ق ص دي.نع ش  لنت ط  إل  ق ص دية و  إلب  ج لد م  ل ن ية 
 أستتتت ستتتت   لةو ل     ل  ضتتتتي  ل  ن أو خ  في  لع لم تتتتعده   ل ي  لكبي ة ق صتتتت دية إل لل حوال  نظ و  
 ن ع ش إل ح ال  في و لصد    لل  لب    ع ضه بح  ية ق ص دي إل  لنت ط   يز  لعول ة، و ي ة  ن  ي في
  ععتت   جلت  أن  ل  لبت   هتذ  نأتتتتتتتتتتتتتتتتتتت و ن أخ ى، جعتة  ن و ل كود نك ت ش إل وحت ال  جعتة  ن و ل و ج
 ق صتتت دإل   ب طإ د جة   ليص في ستتت     إل  نذ  ل ع  دة ق صتتت دية إل  لستتتي ستتت   ك  نج ح فعدم أز   ،
  لعو    يع ف ب    ل خ لفة  لخ  جية  لعو    ل أ ي   خ ضتع   ألخي  هذ  وب  ء  ل ح وق   ب ط ع  لجز ئ ي
 في وأ  ل ط ع في خ  جية صد ة أي أن  لو ضح  ن ألنه ق صتتتتتتتتتتتتتتتتت د، إل هذ  هت تة يبين ق ص دية إل غي 
 ب ل  ليو   لجز ئ  في  ل ح وق   قط ع  لة وس يعة  ب ت ة نعك س  إ لع  سيكون   و    لع ل ي ق ص د إل
   . ل  أ  ة  ل ط     أهم  ن يعد  لذي  لن دي  ل ط ع فيه ب   قط    ه بك   لوطني ق ص د إل  لة
ست     ق صت دية  لكلية  ن أج   ح يق  إلالبد  ن  ل ن ستق بين  لستي ستة  لن دية و لستي ستة  إلك ن ف 
 صتتتتتتت د قب وضتتتتتتتوع  لصتتتتتتتد     لن دية و   ي بط بع   ن أ   في    ي    إل ه   مق صتتتتتتت دي، ك   أن  إل إل
لة فع لية  لستتتتتتتي ستتتتتتتة  لن دية في  ع لجة  لصتتتتتتتد     لن دية إق صتتتتتتت دي يستتتتتتت ند ستتتتتتت      إل لكلي  ل حددة لإل
تتتتتت ط  إلخذة بعين  إلآق صتتتتتت دية، و ل  لب   إل تتتتتت  ب     قة  لن ود ب لن كله ق صتتتتتت دي  لكلي  ن جعة و   ي




II.  ختبار الفرضياتإنتائج: 
 خ ب   فك ن   إلج بة ك ل  لي:ألج   لد سة  م وضع  ج و ة  ن  لف ضي    ح   إل 
 تتمحور الفرضية األولى: 
ت ستثمارات العمومية وتتفاو يجابيا على تمويل اإلا  الصدمات النقدية تمارس تأثيرا سلبيا و كون أن  ﴿
 ﴾ النقدية والوقت الذي تنشأ فيه الصدمات خر حسب طبيعةآلى إمن وقت  درجة تأثيرها
تت و     إل ن أهمإ   تتك  ي ئ في وجه  ل  تتك   ل  وي   لذي ي وم  لة   ستت     ية  لع و ية هو  
ن ية وذل  بعدئ  ح يق      أستتتتتتتت خد    إستتتتتتتت خد  ع    س  ل     لذي ي طل   ج يع  ل و  د و أفك ة  كوين   
تتتتتكلة   ق صتتتتت دية و إ نخف ض  ل دخ    لفعلية  ن  ل ستتتتت وى  ل طلو  ل  وي  إلة إج    ية، و  جع هذ   ل 
 صتتتتتتتتتتدة وجود ف وق بين  أل صتتتتتتتتتتدة  لن دية  لفعلية و ألب عنة ستتتتتتتتتت        ل ز ة،  ل ستتتتتتتتتت وى  ل  ئم  ن  إل
تتتتتتتتتتتتتتتتتتو ئية  ل ي  قدي إلة زي دة أو ن ص  لحي ز   ن إ، وب ل  لي فلل  وي   لن دية  ل  غوبة  ألحد ث غي   لع
أخذ ذ     س  لصتتتتد     لن دية  لستتتتلبية آ     إ، نف قستتتتببع   لصتتتتد     لن دية  ل ي  خ  بخطط  إل  لن دية
       ل ي ستتتت ح ي ط    ل صتتتت فية و  ل   ل  وض و إل ج    لعكستتتتي وفضتتتت   ن ذل  فإنع   خفض  إل إل
جعت ز  ل صتتتتتتتتتتتتتتتتتت في،  أل    لتذي يقدي إلة  خفيض  إلنفت ق وبت ل ت لي  ق   ستتتتتتتتتتتتتتتتتتلبت   لة   وي  ي وم بعت   ل
دة في نستتتتتتبة  أل صتتتتتت  ف عإلة إ قدي و  ل وستتتتتتعية أ    لصتتتتتتد     لن دية  ل وجبة أ، ستتتتتت        لع و ية إل
نف ق  لن دية  إلضتتت فية و ل ي  فوق  لنستتتبة  ل خطط لع  و ل ي  نجم  ن  لعديد  ن  لعو    وب ل  لي زي دة  إل
ن  لستتتتلو   لح كي للصتتتتد     لن دية أ ب  صتتتتحة إستتتت        لع و ية، و ليه ف لذي يستتتت هم في   وي   إل
  لف ضية.
 انية: ما بالنسبة للفرضية الثأ 
 متغيراتال من بالعديد التحكم خالل من النقدية الصدمات معالجة في النقدية السياسة فعالية تتوقف ﴿
 ﴾ النقدي التوازن لتحقيق النقدية
ه  وستيلة في يد   ب   إذ       أه ية  لستي ستة  لن دية بإأ ب   لد ستة  لة صتحة  لف ضتية  ل  نية،   
تتتتتتتي قديه  لن ود  ن دو    كزي في أد ء  إلق صتتتتتتت دية،  ن خ      إ لدولة ل ح يق أهد ئ  طه ق صتتتتتتت د و ن
حيث  ل حكم في ك ية  لن ود  ل  د ولة يع ب   ن  ألدو    لضتتتتتتتتتتت و ية لنج ح  لستتتتتتتتتتتي ستتتتتتتتتتتة  لن دية، وفي ظ  
تع   إل  ه   م ب وضتوع  لصتد     لن دية و   ي بط بع   ن أ   فين  إلإق صت د ف ل حوال   لع  ة  ل ي يعي




ق صتت دية، وأن  إلخف ق في  ح يق  ل و زن  لن دي ي ستتب في حدوث  إل ع لجة  لصتتد     لن دية و ل  لب  
  لصد     لن دية  ل ي  عد  قت  خل  في  إلد  ة  لن دية.
 :بالنسبة للفرضية الثالثة 
 ﴾ومي الحكنفاق نفاق الحكومي على المقدرة المالية للدولة وطرق تمويل اإل تتوقف فعالية سياسة اإل  ﴿
 نف ق  لحكو ي أد ة فع لة في عد ستتتتتتتي ستتتتتتتة  إل أ ب   لد ستتتتتتتة  لة صتتتتتتتحة  لف ضتتتتتتتية  ل  ل ة، حيث 
ي ل ستتتتتت ه ة فق صتتتتتت دية و خ  ال   لن  جة  ن  لدو ة  إلق صتتتتتت دية و ع لجة  إلهد ئ  لستتتتتتي ستتتتتتة  إلأ  ح يق 
ن هتذ   لفعت ليتة   بطتة ب ج و تة  ن  لعو  ت  و ل    لتة في  ل  تد ة  ل ت لية أال إ لة  لطلت  لكلي،   ل تأ ي 
 فعي ب   بة  لستتتتتتيولة  ل  لية  ل   حة  ل ي ،نف ق  لحكو ي ل ي           ح ستتتتتتم في  ستتتتتتم حدود  إلللدولة 
  لي يعد وب ل لحكو ي،  لإلنف قلة أي  دى ي كن للدولة إق    ل خصتتتتتتتيصتتتتتتت   ل  لية إفي ضتتتتتتتوئع  ي     
ذ  إذل  ق صتت د  ل حلي و ذ يستتعم في زي دة  ل د    إلن  جية لإلإق صتت دي نف ق  لحكو ي  ح ك  للن و  إل إل
 ق ص د  ل ع ة.   وجه بصو ة صحيحة نحو قط      إل
 :بالنسبة للفرضية الرابعة 
 ﴾ مصدر الصدمات النقدية في الجزائر هي تقلبات اإليرادات النفطية ﴿
تبه كلي      د  إلإذ أن إ بعة، أ ب   لد ستة  لة صتحة  لف ضتية  ل   تك   لة ق صت د  لجز ئ ي ب
خ  ال  حت دة في جت نبي  لع ض و لطلت    ت  جعت  إلة ظعو  إقطت ع  ل ح وقت   أدى  ع   و   لوقت  
ق صتتت دي   بولة، فخ   ف  ة  طبيق ستتتي ستتتة  إلنع ش  إل جية      ن ودون   دودية إن لجع ز  إلن  جي غي
تت  يع  ل ي ك ن  في أغلبع  إ ل ي   ف  جنوح  ه ئ  في  ستت خد م  لعو ئد  ل يعية لل ح وق   في   وي   ل 
ت  يع بنة  ح ية وخد    جعل ن  أ  م ف ضتية  ع ض  إل  ق صت د  لجز ئ ي للصتد     لن دية، خ صتة وأن 
ي  لة  لعديد  ن  لصتتتتد     ل و  ية وغإأستتتتع    ل ح وق    ل ي  ع ب   ل ن ج  ل صتتتتدي ي  لوحيد  ع ضتتتت 
ي ية نع  صتتتتتد    ح أب لد جة  ألولة  ن  ذبذ   أستتتتتع    ل ح وق  ، و ل ي  صتتتتتنئ  لة   ل  أ ية ل و  ية 
ستتتتت ع    هذ   ل يع ك   ب  للك لة  لن دية، وب ل  لي إ دية  ن خ   و صتتتتتد    ستتتتتيولة نأفي ج ن   لع ض 
ن  صتد   لصتد     لن دية في  لجز ئ  هي   لب   إلي د    لنفطية  ل ي  كون  صتد  زي دة  وجود   إف







III. :نتائج الدراسة 
   وي   لة  لن دية  لصتتتتتتتتتتتتتد    أ   ل وضتتتتتتتتتتتتتوع  لد ستتتتتتتتتتتتتة إستتتتتتتتتتتتت ع ضتتتتتتتتتتتتت ع   ل ي  ألفك   خ    ن 
 ج و ة  لةإ  ل وصتتتتتتت   م و ن خ   ك   ل حط    ل ي  وقفن   نده   لجز ئ ، في  لع و ية  إلستتتتتتت      
 :و ل ي نوجزه   لة  لنحو  ل  لي  لن  ئج  ن
نعك ستتتتتتتتتتتت   إق صتتتتتتتتتتتت دية  لكلية في   بينع  ب ج و ة  ن  لع ق    ل ي  كون لع    بط  ل   ي    إل -1
ية ق ص دي ألي بلد، لذ  ي وج  لة ص نعي  لسي سة  لن دس      إليج بية     لة في  ح يق  إلإ
 ن أج   ،ق صتت دية  لكلية  ند  ستتم  لستتي ستتة  لن ديةل  بط بين  ل   ي    إل   ب    ألخذ بنظ   إل
  يجية س ف دة  ن  لد س    إلس هذ   آل     لسلبية  ند   في حدوث  لصد     لن دية و إل  لي  
 ق ص د    لوطنية. لن دية  لع  ة و لف  لة لل ت ك   لن دية د خ  هذ   إل
 ع ب   لستتتتتتتتتتتتتلطة  لن دية  ل    لة ب لبن   ل  كزي  لستتتتتتتتتتتتتلطة  لوحيدة  ل  د ة  لة  ل حكم بع ض  لن د  -2
تتت ة، إستتت      لن دي  ن خ    ل ي  ح ق  إلضتتت ن  لحدود  تتت ة وغي   ل ب  ستتت خد  ه ألدو  ه  ل ب 
ف ي م  لبن   ل  كزي ب ل حكم بع ض  لن د قد يصتتتتتتتتتتتتتتتتتتحبه بعض  إلخف ق    لن  جة  ن  دم  حديد 
تتتتتتت ط  تتتتتتتك    الق صتتتتتتت دي، لك ي    لن دية  ل ن ستتتتتتتبة و ل ي ي طلبع   لن خ    إ أل    لذي ينعكس ب
ق صتتتتت د إلة  لصتتتتتد     لن دية  لن بعة  ن   ي   في  لستتتتتي ستتتتتة  لن دية  دي ويع ض  إل ل و زن  لن
ستتتتتتتتتتتتتتتتو ء ك ن  صتتتتتتتتتتتتتتتتد      وقعة بعدئ  ع لجة  ل ضتتتتتتتتتتتتتتتتخم أو  لبط لة أو غي    وقعة ن  جة  ن 
 سي س   خ طئة.
ق صت د    ل ف وحة ستوئ  جع   ن  لستي ستة  لن دية  ف ضت  بين  ألهد ئ  ل حلية،  لة ستبي   إل -3
ستتتتتتتتتتتتتتتتتت      ل   ي    لخ  جية     إ إلن  ج و ل ضتتتتتتتتتتتتتتتتتتخم    ب   ألهد ئ  لخ  جية  ل    لة ب  ل    
أو  خ     لطلت إه  ت  عت  ل عت لجتة إ  ل بت د   ل جت  ي أو   ليص فجوة  لطلت ،   ت  يجعلعت   حو  
 صتتحيح  ألستتع    لنستتبية  لدولية  لة حستت    ل ضتتخم وهذ   أل   ستتوئ يصتتع       لستتي ستتة 
 يجعلع    ضة للصد   .  لن دية    
تتتت  دقيق ل حديد   ض  لن د في  إلإف      لستتتتلط    لن دية إ -4 لة إق صتتتت د  أل    لذي يقدي لة  ق
 لة صد    ن دية كبي ة و    لية.إق ص د  ع ض  إل
ضتتتت و ة  فعي  أدو    لستتتتي ستتتتة  لن دية  لك ية خ صتتتتة ستتتتي ستتتتة  لستتتتوق  ل ف وحة ل  ض  ل حكم في  -5




ق صتتت دية يظع   ن خ    ستتت ه ة  لستتتي ستتتة  لن دية إن دو   لستتتي ستتتة  لن دية في  ح يق  ل ن ية  إل -6
تتتتتتتتتجيع  إلفي جذ   إل و لع    لة  طوي   ألستتتتتتتتتو ق  لن دية و ل  لية و لة  ،ستتتتتتتتت      دخ    و 
 .ق ص دية في هذ   لدو ية  إل دى كف ية  لسي سة  لن دية ل ح يق  ل ن 
تتتتتتت  يععم  إلن  جية  ستتتتتتت ح زي دة  إل -7 نف ق  لحكو ي في  ج ال   لبنية  ل ح ية لل ستتتتتتت    ين بزي دة  
تتت ط  إلإنف ق  لحكو ي دو   ع   في  لحف ظ  لة ك   يقدي  إل   ين ق صتتت دي لل ستتت  ستتت    ية  لن
تتتتتتتك  في  ل دى  لطوي ، ستتتتتتتو ء ك ن ذل   إل  ج    ية  ستتتتتتت هم فيإ  ن   إنف ق   جع  لألف د في 
   ن   إن  جية  س ح ب فع  س وى  ل ت ي .إزي دة  لطل   لكلي أو ك ن في تك  
تتتتتتتتتتتتتك   عزيز  جعود  إل -8  ي ية  دي  للدولة  فعة ح  ستتتتتتتتتتتتت   يجي  و إ  ب   خي   إستتتتتتتتتتتتت       لع و ي بي
للب د، حيث البد للحكو ة أن  بدي أه ية خ صتتتتتتتة ل ستتتتتتت يع و ي ة  ج    يةق صتتتتتتت دية و إللل ن ية  إل
ستتتتتتتتت        لع و ية  ع ح صتتتتتتتتتع   لة ضتتتتتتتتت  ن  وزيع جعوي   د  ي وخة  ح يق  ن ية نج ز  إلإ
  ند جة و  و زنة لج يع جع    لوطن.
تتتتتتتتتتتتتت  يع يقدي  وزيع  إل -9 ستتتتتتتتتتتتتت       لع و ي وفق  قية  و زن بين  أهي   ل     لوطني  ن خ    
لة  و صتتتتتتتلة  طوي   ل ط     ذ    ل ي ة  ل ضتتتتتتت فة  لع لية و ل  د ة أستتتتتتت ستتتتتتت   لة إبنية  ل ح ية،  ل
  ل صدي  وخلق ف ص  لت  .
تك  ي ئ في وجه إق  ة  إلإ -10 تك   ل  وي   لذي ي وم  لة فك ة ن أهم   ست        لع و ية هو  
أ   ، و لجز ئ  ك ي ه   ن ستتتتتتتتتتت خد    إستتتتتتتتتتت خد  ع     كوين  أس  ل     لذي ي طل  ج يع  ل و  د و 
تتتتتتتت و     إل   ستتتتتتتت     ية  لع و ية، أي أنع لدو   لن  ية  ع  د  لة  ل  وي   ل صتتتتتتتت في ل  وي   ل 
تتتتت  يستتتتتب غي    لستتتتتوق  ل  لية لذ  يستتتتت ة  إل ز ئ ي ق صتتتتت د  لج ع  د ف ط  لة  ل  وي  غي   ب 
 س د نة.ق ص د  إلإب
      ل ي ي خذه   ل ن جون وأصتتتتتتتح    قوس     س  لضتتتتتتت وط  ل ضتتتتتتتخ ية  أ ي  كبي   لة  ل -11
 أل و   وكذل   لستتتتتتتتتتتتتتلط    لحكو ية في ستتتتتتتتتتتتتتبي  وضتتتتتتتتتتتتتتع  لخطط و لب  ج  ل ي  ستتتتتتتتتتتتتت عدئ  حديد 
تتتتتتتتتتتتتتتتتت  ت    إل ج  ت  يتة، حيتث  قدي ق صتتتتتتتتتتتتتتتتتت ديتة و إلستتتتتتتتتتتتتتتتتت   ت  يتة  ل ي   طلبعت    ليتة  ل ن يتة  إل ل 
تت ء  لإلة صتتعوبة  حديد  ك ليئ إ ف      ل  و لية في  ستت وي   ألستتع    ل حلية  إل تت و    ن  
 س     ية. إل
ستتتتتتتتتتتتتتتتتت       لع م  ع لجة بعض  ل ف ضتتتتتتتتتتتتتتتتتت    ل ع ة بين ي عين  لة  لبلد ن  ل ي ي ز يد فيع   إل -12
تتتتتك    إل إل تتتتت  يع  لبنية  ل ح ية وأ  ل   ية  نف ق  لةنف ق  لع م  ألخ ى )     إلنف ق  لع م  لة  
س كت  حت لتة  لة حتدة، وينب ي  حتديتد  تدى   ئ تة د ج  لصتتتتتتتتتتتتتتتتتتحيتة و ل عليم  وذلت   لة أستتتتتتتتتتتتتتتتتتت 
تتتتتكلع   لة  ل  لية  لع  ة  تتتتت    ل  لية  لع  ة حستتتتت   ل خ ط   ل ي    ل قستتتتتستتتتت    لع  ة في  ق




ع ة  ن    لة  بني    ة ب  ج  ن وية  2014-2001 كز   لستتتتتلط   لجز ئ ية خ    لف  ة ) -13
ج  ت  يتة، نظ  للن ص ه  ت م بت ل طت  ت   ألستتتتتتتتتتتتتتتتتت ستتتتتتتتتتتتتتتتتتيتة و ل ن يتة  إلحيتث  إلج ء   و ل  ويت  و إل
تعد ه  لجز ئ  في  لف    لست ب ة  لة ج يع  ل ست وي    و لعجز و ل خلئ في  دة  ج ال   لذي 
 لة  ل ن ية   ق صتتتتتتت دية و لستتتتتتتي ستتتتتتتية وح ة  ل   فية، وك ن لعذ   لب  ج  أ ي  إيج بيج    ية،  إل إل
ن هذ  ال يعني  دم وجود ن  ئج ستتتتتتتتتتتتتتتتتتلبية وغي  إج    ية و لة  ل غم  ن ذل  فق صتتتتتتتتتتتتتتتتتت دية و إل إل
-2015ستتتتتتتتت        لع و ية )  ضتتتتتتتتتية  لة  ستتتتتتتتت وى ج يع  ل ي دين، ويب ة  لب ن  ج  ل ن وي لإل
تتتتتتتتتتتتتتتتتتعتتتدهتتت   لجز ئ   ن2019    كو ي ة جتتتديتتتدة لتتتدفع  جلتتتة  لن و في ظتتت   لظ وئ  ل هنتتتة  ل ي  
 نخف ض  س    ألسع    لب  و  ول ي ة  لدين    لجز ئ ي.إ
تتت  يع  لع و ية في  لجز ئ  ب لضتتتعئ  لكبي  في  ل ستتتيي   لة ج يع  ل ستتت وي  و لذي  -14   ستتتم  ل 
ال ي ن س  ع حجم  ل جعود   و أل و    لضخ ة  ل خصصة لع  سو ء  ن خ    يز نية  ل جعيز 
 لع و ي أو  ن خ   حستتتتتتتتتتت ب    ل خصتتتتتتتتتتتيص  لخ ص، وهذ     يظع  جلي   ن خ    لزي دة في 
   لكبي  لة  ل أخإل  لية لع   ن ط يق إ  دة  ل  ييم  ل  ك  ة لل ك ليئ ب إلضتتتتتت فة  ل خصتتتتتتصتتتتتت    
 في  إلنج ز.
تت  لة إل -15 ق صتت دية جديدة ال  نطلق  ن  لصتتف  ولكن إنبع ث ح كة  لة  لجز ئ  أن  صتت م  قية 
ستتتتتت     ، وخلق  ستتتتتت     صتتتتتتحيحية لل فع  ن ستتتتتت ك     ح يق  ألهد ئ  لط وحة لإلإ ع  د  لة 
ستتتتتت      لع  ني ل   هو    ح  ن  ل و  د، في ظ  ق صتتتتتت دية في   يخص  إلة  لستتتتتتي ستتتتتتة  إلحك  
تتتتتتت  لة، وذل  في  ح ولة إل  وى ستتتتتتت د    ستتتتتتت وف   ج   لل وزيع  لع د   ل  د   لة  ح يق  ن ية 
  إلنج ز       نة ب   هو  سط  و ن ظ .
IV. :التوصيات 
 خ   هذ   لد سة، يوصي  لب حث ب   يلي:ليع   ن إ لة ضوء  لن  ئج  ل ي  م  ل وص    
تتتتتتتتتت   ه   م ب لصتتتتتتتتتتد     لن دية و لن و  لستتتتتتتتتتنوي لع  و إل إل -1 تتتتتتتتتت  ل  قبة و حديد  ل ق     د  ليع  ك ق
تتتتتتت ة طويلة  ل دى في    ي    إلآ لن دية، ل   لع   ن  تتتتتتت ة وغي   ب  دي  ن ق صتتتتتتت ستتتتتتت      إل     ب 
تتتتتتئ  لصتتتتتتد     لن دية، فضتتتتتت   ن  طوي  كو د  خ    طوي   ألدو   و لوستتتتتت ئ   ل ي   كن ع   ن ك
 فنية  س طيع  لع    لة هذ   ألدو   و لوس ئ .
 لع    لة إ ستتتت ء د  ئم ستتتتي ستتتتة ن دية و ضتتتتحة  ألهد ئ و ل ع لم وذل   ن خ    لع    لة وضتتتع  -2
 نوي   ي    ليه  ند إ لجأ  لستتتلط   لن دية حيث ق صتتت د،  عي   دقيق وكفوء ل حديد حجم  لن د في  إل




ب ستتتتم  ،ستتتت   لية بن   لجز ئ   ن  لستتتتلطة  ل نفيذية وجعله  قستتتتستتتتة ن دية  ستتتت  لة و نف دةإ لع    لة  -3
ن أق صتتت دية  ل حلية و إلقلي ية و لدولية، الستتتي   وصتتتي غة  لستتتي ستتتة  لن دية ب   ينستتتجم  ع  لظ وئ  إل
 لن دية  ل حلية و لخ  جية.     لصد     آق ص د  لجز ئ ي  ن ج ء سيبعد  إلهذ   إل
تتت    إلإ -4 تتت ء ق  دة بي ن   ذ   صتتتلة ب لبي ن   إلحصتتت ئية و ل ق تتتن ك  ق صتتت دية و لن دية و  قب ع  ب
 ن ستتتتتت    و أهي   لكو د   لفنية  لع  لة  ليع ،  ن أج  ضتتتتتت  ن  لحصتتتتتتو   لة بي ن  دقي ة   كن  
 خ ب  ه  و ل نبق بع .  ق ص دية لوضع حلو  ف  لة بعد  حليلع  و  تخيص  ل ت ك   إل
بية      لستتتتتتتتتلنفطية  ن أج    لي   آلق صتتتتتتتتت دية  ألخ ى غي   ل لع    لة  فع  ستتتتتتتتت ه ة  ل ط      إل -5
 ق ص د  يعي. لن  جة  ن صد    أسع    لنفط كون طبيعة  إل
تتتتتتتتت  لة إل  دة  إل -6 ق صتتتتتتتتت د كونع   ل كيزة  ألستتتتتتتتت س ل وفي        لبنة  ل ح ية لإلإه   م بوضتتتتتتتتتع خطط 
 ك  أنو  ع .بس        ل ن خ  ل  ئم لإل
    د  لة إي د    لنفط ستتتيجع   ل و زنة ستتت      إلإ نويع  صتتت د   لدخ   ألخ ى غي   لنفطية ألن  -7
 خ     س   .إ لع  ة  ع ني  ن 
 يق ستتتت   يجية  ستتتت ح ب حإق صتتتت د  لجز ئ ي  ن خ   ي  إل لع    لة زي دة   ونة  لجع ز  إلن  جي ف -8
 د  لوطني ق صتتت  كم  أستتت  لي   و زن،  ب  د م  لصتتتن  ة  لوطنية  ل حويلية و ل وزيع  لع د  ل و  د  إل
 ق ص دية. ب  ك فة  ل ط      إل
ستتتتتتتتتتتتتت        إلن  جية ستتتتتتتتتتتتتت       لع و ي نحو  إلن  ج ) ل ط ع  لصتتتتتتتتتتتتتتن  ي  ل طوي   إلإ  دة  وجيه  إل -9
تتة  إل ستت      في لة جن  ع  إلإستت      في  ل ط ع  لصتتن  ي جنب  و حستتين  ن فستتي ع ، وح ة ي   
 ت     لع و ية و لبن ء و لف حة.قط      أل
نف ق ق صتتتتتتتتتتتتت دي  لذي ي م  ل  كيز فيع   لة زي دة  إلستتتتتتتتتتتتت     في  ستتتتتتتتتتتتتطي  ب  ج  ل صتتتتتتتتتتتتتحيح  إل إل -10
تتتتتتتت  يع  ل  وستتتتتتتتطة و لصتتتتتتتت ي ة و وجيه  إلستتتتتتتت     ي  ل  ئم لن و   إل      ستتتتتتتت ل ط ع  لخ ص، ود م  ل 
 س خد م لعنص   لع  . لخ ص نحو  ل ت  يع ك يفة  إل
ي     د  لة  صد    ويلس        لع و ية و دم  إلض و ة  نويع  ص د   ل  وي  ل ت و     إل -11
 ق ص دية.إق ص د  لوطني ل خ ط  وهز   وص    و حد،     يع ض  إل
ت و     إل إلست ع في   لي    إلصت ح  ل  لي و إل -12  ست     ية  لع و ية وذل د ي  لة  ست وى  ل 
تتوة و لفستت د إل ستت ء أستتس  لحكم   ن خ    لستتعي  لج د لل ضتت ء  لة أغل   ظ ه   لبي وق طية و ل 
تتتتتتتتت و     ع   وفق  تتتتتتتتتد، و    هذ   ل  كفأ ألق صتتتتتتتتت د  لستتتتتتتتتوق حيث يكون  لب  ء لألنجع و إلي  آ ل 




تتتتتيط  لستتتتتوق  ل  لية )بو صتتتتتة  لجز ئ   كوستتتتتيلة لجل   لع    لة  وفي   آل -13 لي   و و     طوي  و ن
تتت ك    ل أ ين وأ و  إل تتت  ستتتو ء ك ن  حلي  أو أجنبي ، وكستتت   ل  ة  ن ط يق دخو      ستتت       ل ب 
تتتتتتتتتتتتع ، فنج ح  لبو صتتتتتتتتتتتتة يولد  ل  ة لإل ويع ستتتتتتتتتتتت      فيع  و لع    لة  ن ل أ ين   في  لبو صتتتتتتتتتتتتة إلنع 
 س     ية  لع و ية. ل ن ج    ل  لية و ص د    وي   ل ت و     إل
  طل  ل  حلة  لح لية جعد   ك  لي  بين  ل ط ع  لع م و ل ط ع  لخ ص  لة  ل ستتتتتتتت وى  ل حلي،  ن  -14
ستتتتتت        لع و ية و لخ صتتتتتتة و خصتتتتتتيص  ل و  د لك   نع  تتتتتت  كة ل طوي   إلخ   وضتتتتتتم خطط  
 لة زي دة  إلن  ج و إلن  جية.إبحيث يقدي  ك  لع   
تتتتتتتتتتتتتتتتتت    آ د يم  -15 لي    ل ق بة  لح لية ب  قبي  ل يد ن  ل ستتتتتتتتتتتتتتتتتت  لين  لذين ي  بعون  لحجم  لح ي ي لأل
  ل ت  يع  ل نجزة ب و طق  ن  أل و ن  إلد  يين. ل نجزة و ل فو  ة للحد  ن ظ ه ة  ضخيم  كلفة 
ت ط  لح ي ي ولخضتو ع  لضتو ب    د  لة  ل  وي  و لصتي فة  إلست  ية إلضت و ة  إل -16 ط  ب طع  ب لن
دخ   ستتتتتتتتتتتتتتتتتت      لن دي و ل  لي ح ة  ستتتتتتتتتتتتتتتتتت  د  لة زي دة  إل جعلع  أك   فع لية وكف ءة في  ح يق  إل
 س     .و طوي   إل
V. فاق الدراسةآ 
 ،ن هذ   لد ستتتتتتة جزء يستتتتتتي  ال يخلو  ن  لن  ئصأال إ غم ستتتتتتعين  لإلل  م بأهم جو ن   ل وضتتتتتتوع  
   ة  ل وضتتتوع ن   ح  ج و ة  ن  لعن صتتت   ل ي ن ه   ن ستتتبة ك و ضتتتيع للد ستتتة إستتت ك  ال ل   بدأن   في   و 
  و لبحث  س  ب  في هذ   ل ج  ، و ل    لة في   يلي:
  ق ص د  لجز ئ ي.سوق  لع   في  إلأ    لصد     لن دية  لة 
    لصد     لن دية في  لن  ج  ل حلي  إلج  لي في  لجز ئ أ . 
   ق ص د  لكلي في  لجز ئ . لصد     لن دية في بعض    ي    إل أ 
 ق ص دي في  لجز ئ .أ   صد ة   ض  لن د في  لن و  إل 
  لجز ئ . لع قة  ل ب دلية بين  لصد     لن دية وأسع    لص ئ في  







 (2018-1990للفترة ) السالسل الزمنية االصليةتطور  :01الملحق رقم 











1990 47,7 343 8,96 10,5 246,9 76,2 
1991 58,3 415,27 18,46 11,5 325,8 161,5 
1992 144 515,9 21,87 11,5 412,3 201,3 
1993 185,2 627,42 23,35 11,5 220,2 185 
1994 235,9 723,51 35,05 15 305,8 222,18 
1995 285,9 799,56 47,74 14 565,6 336,15 
1996 174 915,05 54,75 13 776,8 496 
1997 201,6 1081,51 57,71 11 741,2 564,77 
1998 211,8 1592,46 58,74 9,5 906,1 378,56 
1999 186,9 1789,35 66,64 8,5 1150,7 560,12 
2000 321,92 2022,5 75,29 7,5 993,7 1173,23 
2001 357,39 2473,5 77,26 6 1078,4 964,46 
2002 452,93 2901,5 79,68 5,5 1266,8 942,9 
2003 567,41 3354,4 77,37 4,5 1380,2 1284,97 
2004 640,71 3738 72,07 4 1535 1485,69 
2005 806,9 4157,6 73,37 4 1779,8 2267,83 
2006 1015,14 4933,7 72,65 4 1905,4 2714 
2007 1434,63 5994,6 69,36 4 2205,2 2711,84 
2008 1973,27 6956 64,58 4 2615,5 4003,55 
2009 1946,31 7173,1 72,65 4 3086,5 2327,67 
2010 1807,86 8280,6 74,41 4 3268,1 2820,01 
2011 1974,36 9929,2 72,85 4 3726,5 3829,72 
2012 2275,53 11015,1 77,55 4 4287,6 4054,34 
2013 1892,59 11941,5 79,38 4 5156,3 3678,13 
2014 2501,44 13686,7 80,56 4 6504,6 3388,05 
2015 3039,32 13704,5 100,46 4 7277,2 2275,13 
2016 2711,93 13816,3 109,47 3,5 7909,8 1781,1 
2017 2605,44 14974,6 110,93 3,5 8880 2126,98 
2018 2918,38 16636,7 116,62 3,5 9976,3 2787,1 




 Situation du fonds de Régulation des recettes (FRR) 2000-2018. 
 Taux de change 2000-2018. 
 Situation Résumée des opérations du trésor (SROT) 2000-2018. 
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1990 3.86 5.83 2.19 2.35 5.50 4.33 
1991 4.06 6.02 2.91 2.44 5.75 5.08 
1992 4.96 6.24 3.08 2.44 6.02 5.30 
1993 5.22 6.44 3.15 2.44 5.39 5.22 
1994 5.46 6.58 3.55 2.70 5.72 5.40 
1995 5.65 6.68 3.86 2.63 6.33 5.81 
1996 5.15 6.81 4 2.56 6.65 6.20 
1997 5.30 6.98 4.05 2.39 6.602 6.33 
1998 5.35 7.37 4.07 2.25 6.80 5.93 
1999 5.23 7.48 4.19 2.14 7.04 6.32 
2000 5.77 7.61 4.32 2.01 6.90 7.06 
2001 5.87 7.81 4.34 1.79 6.98 6.87 
2002 6.11 7.97 4.37 1.70 7.14 6.84 
2003 6.34 8.11 4.34 1.50 7.22 7.15 
2004 6.46 8.22 4.27 1.38 7.33 7.30 
2005 6.69 8.33 4.29 1.38 7.48 7.72 
2006 6.92 8.50 4.28 1.38 7.55 7.90 
2007 7.26 8.69 4.23 1.38 7.69 7.9*0  
2008 7.58 8.84 4.16 1.38 7.86 8.29 
2009 7.57 8.87 4.28 1.38 8.03 7.75 
2010 7.49 9.02 4.30 1.38 8.09 7.97 
2011 7.58 9.20 4.28 1.38 8.22 8.25 
2012 7.72 9.30 4.35 1.38 8.36 8.30 
2013 7.54 9.38 4.37 1.38 8.54 8.21 
2014 7.82 9.52 4.38 1.38 8.78 8.12 
2015 8.01 9.52 4.60 1.38 8.89 7.72 
2016 7.90 9.53 4.69 1.25 8.97 7.48 
2017 7.86 9.61 4.70 1.25 9.09 7.66 
2018 7.97 7.71 4.75 1.25 9.20 7.93 
 (01باالعتماد على معطيات الملحق رقم ) Eviews9المصدر: مخرجات برنامج 
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